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/ǁĂƐŝŶĮŌŚŐƌĂĚĞǁŚĞŶ/ĮƌƐƚŚĞĂƌĚƚŚĞƐĞůŝŶĞƐ͘dŚĞŶ͕ĂƐŶŽǁ͕/ŚĂĚŵǇŽǁŶůŝƩůĞ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶŽĨƚŚĞŵ͘dŽŵĞ͕ŵŝůĞƐƚŽŐŽďĞĨŽƌĞ/ƐůĞĞƉƐŝŐŶŝĨǇƚŚĞŶƵŵĞƌŽƵƐƉĂƐƚƵƌĞƐ/
ĂŵǇĞƚƚŽĚŝƐĐŽǀĞƌĂŶĚǁĂŶĚĞƌŝŶƚŽďĞĨŽƌĞŵǇĚĂǇĐŽŵĞƐƚŽĂŶĞŶĚ͘WĞƌŚĂƉƐŝƚǁĂƐƚŚĞ
ŝŶŶŽĐĞŶĐĞŽĨĂĐŚŝůĚƉŝĐŬŝŶŐƵƉůŝƚĞƌĂůŵĞĂŶŝŶŐĨƌŽŵĂƉŽĞŵ͕ƐƟůů͕ŝƚŚĂƐŵĂŶĂŐĞĚƚŽƐƚĂǇ
ǁŝƚŚŵĞ͘tŝƚŚƚŚĞƚŚŽƵŐŚƚŽĨůĞĂƌŶŝŶŐĂŶĚĞǆƉůŽƌŝŶŐŶĞǁĂǀĞŶƵĞƐĞǀĞƌǇĚĂǇ͕ /ďƌŝŶŐƚŽǇŽƵ
ƚŚĞ^ƉƌŝŶŐϮϬϭϰĞĚŝƟŽŶŽĨ͞dŚĞŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇdĂǆ:ŽƵƌŶĂů͘͟ /ŶƚŚŝƐĞĚŝƟŽŶ͕ǁĞǁŝůůĐŽǀĞƌ
ŶŽŶͲĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂůĂŶĚƵƉĐŽŵŝŶŐĂƌĞĂƐŝŶƚŚĞǁŽƌůĚŽĨƚĂǆ͘
tĞ ďĞŐŝŶ ǁŝƚŚ ĂŶ ĂƌƟĐůĞ ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ ƚŚĞ h͘^͘ Ͳ ^ǁŝƐƐ ƚƌĞĂƚǇ ĂŶĚ ĂůůŽĐĂƟŽŶ ŽĨ
ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƌŽǇĂůƚǇ ĂŶĚ ƉĞƌƐŽŶĂů ŝŶĐŽŵĞ͘ dŚĞ ŶĞǆƚ ƐĞŐŵĞŶƚ
ĐŽǀĞƌƐƐĞƐƐŝŽŶƐƵŵŵĂƌŝĞƐĨƌŽŵdĂǆǆĞĐƵƟǀĞƐ/ŶƐƟƚƵƚĞŽŶĨĞƌĞŶĐĞŚĞůĚŝŶDĂƌĐŚϮϬϭϯ͘
dŚĞ ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ ŝŶĐůƵĚĞ ƚŽƉŝĐƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŝƐƐƵĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚĂǆĂƟŽŶ ŽĨŵƵůƟũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂů
ŝŶĐŽŵĞ͕ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƚĂǆƉŽůŝĐǇƉĂƚŚƐ͕ŽŶĞŽĨƚŚĞŵŽƐƚƌĞůĞǀĂŶƚƚŽƉŝĐƐ ŝŶ^ŝůŝĐŽŶsĂůůĞǇ
ĂŶĚďĂǇĂƌĞĂĞĐŽŶŽŵŝĐƐĂŶĚŝƚƐĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƚŽƚŚĞh^ĞĐŽŶŽŵǇ͘
DǇƉĞƌƐŽŶĂůĨĂǀŽƌŝƚĞŝƐƚŚĞdĂǆDĂǀĞŶƐĞĐƟŽŶŽĨƚŚĞũŽƵƌŶĂůƚŚĂƚŝŶĐůƵĚĞƐŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ
ǁŝƚŚĞŵŝŶĞŶƚƚĂǆƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐŝŶƚŚĞǁŽƌůĚŽĨƚĂǆ͘tŚĂƚŵĂŬĞƐƚŚŝƐƐĞĐƟŽŶĂůůƚŚĞŵŽƌĞ
ƵŶŝƋƵĞ ŝƐ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ  ƚĂǆŵĂǀĞŶƐ ĂƌĞ ƉĞŽƉůĞǁŚŽ ĂƌĞ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ ƚŽ ^ĂŶ :ŽƐĞ ^ƚĂƚĞ
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŝŶŽŶĞǁĂǇŽƌƚŚĞŽƚŚĞƌ͕ ƐƵĐŚĂƐďĞŝŶŐĂŶĂůƵŵŶŝ͕ƐƉĞĂŬĞƌĂƚŽƵƌƚĂǆĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ
ŽƌƐĞƌǀŝŶŐŽŶƚŚĞdĂǆĚǀŝƐŽƌǇŽĂƌĚ͘dŚŝƐŝƐƐƵĞďƌŝŶŐƐƚŽǇŽƵƚŚĞŝŶƚĞƌǀŝĞǁŽĨƚǁŽƐƵĐŚ
ƉĞŽƉůĞ͕DƐ͘WĂŵKůƐŽŶĂŶĚDƌ͘ ĂǀŝĚŽĞƌƌ͘ DŽǀŝŶŐŽŶƚŽƚŚĞŶĞǆƚƐĞĐƟŽŶdŚĞ&ŽĐƵƐŽŶ
   L e t t e r  f r o m  t h e  E d i t o r 
dĂǆƉŽůŝĐǇĨĞĂƚƵƌĞƐƚǁŽĂŶĂůǇƐĞƐŽĨƚĂǆƌƵůĞƐƵƐŝŶŐƉƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨŐŽŽĚƉŽůŝĐǇŽƵƚůŝŶĞĚďǇ
/W͕ďĞŝŶŐƚŚĞůĂƚĞƐƚĂĚĚŝƟŽŶƐƚŽŽƵƌůŝďƌĂƌǇŽĨƚĂǆƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘
&ŝŶĂůůǇ͕ /ǁŽƵůĚůŝŬĞƚŽƚŚĂŶŬWƌŽĨĞƐƐŽƌŶŶĞƩĞEĞůůĞŶĂŶĚWƌŽĨĞƐƐŽƌŽďďŝDĂŬĂŶŝ
ĨŽƌƚŚĞŝƌŐƵŝĚĂŶĐĞ͕ƐƵƉƉŽƌƚĂŶĚƟƌĞůĞƐƐĞīŽƌƚƐĨŽƌďƌŝŶŐŝŶŐƵƐĂůůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ dŚŝƐǇĞĂƌ͕ ǁĞ
ŚĂǀĞ ƚǁŽ ŶĞǁŵĞŵďĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ũŽƵƌŶĂů ƚĞĂŵ͖ WƌŽĨĞƐƐŽƌ :ŽĞů ƵƐĐŚ ŝƐ ƚŚĞŵĞŵďĞƌ ŽĨ
ƚŚĞĞĚŝƚŽƌŝĂůďŽĂƌĚ͘DƐ͘ĂƚŚĞƌŝŶĞŽƵŐŚĞƌƚǇŝƐŽƵƌŶĞǁtĞďŵĂƐƚĞƌ͕ ĂŶĚĂůƐŽƚŚĞD^d
ƉƌŽŐƌĂŵĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘ dŚĂŶŬǇŽƵĨŽƌǇŽƵƌƟŵĞĂŶĚĞīŽƌƚƐ͘>ĂƐƚďƵƚŶŽƚƚŚĞůĞĂƐƚ͕/ǁŽƵůĚ
ůŝŬĞƚŚĂŶŬĂůůŵǇĨĞůůŽǁD^dƐƚƵĚĞŶƚƐĨŽƌƚŚĞŝƌĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƚŽǁĂƌĚƐƚŚĞũŽƵƌŶĂů͘
^ƚƵƟ^ĞƚŚ
^ƚƵĚĞŶƚĚŝƚŽƌ
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Personal Service Versus Royalty Income for Athletes
Ǉ͗ŚĂŶƉŚĞĂƌĞĂŬ;>ƵŝƐͿŚŝŵ͕ MST Student
/ŶƚŚĞƌĞĐĞŶƚĐŽƵƌƚĐĂƐĞ^ĞƌŐŝŽ'ĂƌĐŝĂǀ͘ ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ7͕ƚŚĞŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌĚŝƐƉƵƚĞĚ
ƚŚĞ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ĂůůŽĐĂƟŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƉĞƌƐŽŶĂů ƐĞƌǀŝĐĞ ĂŶĚ ƌŽǇĂůƚǇ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ƐƚĂƚĞĚ ŝŶ
Dƌ͘  'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ ĐŽŶƚƌĂĐƚǁŝƚŚ dĂǇůŽƌDĂĚĞ͘ ^ĞƌŐŝŽ'ĂƌĐŝĂ͕ Ă ^ǁŝƐƐ ĐŝƟǌĞŶ͕ ŝƐ Ă ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů
ŐŽůĨĞƌ͘ ,ĞŚĂĚĂŶĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚĂŐƌĞĞŵĞŶƚǁŝƚŚdĂǇůŽƌDĂĚĞ͕ǁŚĞƌĞďǇŚĞĂŐƌĞĞĚƚŽŚĂǀĞ
dĂǇůŽƌDĂĚĞƵƐĞŚŝƐŝŵĂŐĞĨŽƌĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐĂŶĚŵĂƌŬĞƟŶŐĐĂŵƉĂŝŐŶƐǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘,ĞĂůƐŽ
ĂŐƌĞĞĚƚŽƉĞƌĨŽƌŵƉĞƌƐŽŶĂůƐĞƌǀŝĐĞƐďǇƉůĂǇŝŶŐƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŐŽůĨƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐĂŶĚƵƐŝŶŐ
dĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘dĂǇůŽƌDĂĚĞĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂďǇŵĂŬŝŶŐƉĂǇŵĞŶƚƐƚŽŚŝŵ
ǁŝƚŚϴϱƉĞƌĐĞŶƚƚƌĞĂƚĞĚĂƐƌŽǇĂůƚǇƉĂǇŵĞŶƚƐĂŶĚϭϱƉĞƌĐĞŶƚƚŽƉĞƌƐŽŶĂůƐĞƌǀŝĐĞƐĂƐƐƚĂƚĞĚ
ŝŶƚŚĞŝƌĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚĐŽŶƚƌĂĐƚ͘
^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚŚĂƐĂƚĂǆƚƌĞĂƚǇǁŝƚŚƚŚĞh͘^͕͘ĂŶĚŝŶƚŚĞdƌĞĂƚǇƚŚĞƌŽǇĂůƚǇŝŶĐŽŵĞŽĨ
^ǁŝƐƐ ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ ůŝŬĞDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ ŝƐŶŽƚ ƚĂǆĂďůĞ ŝŶ ƚŚĞh͘^ƵŶĚĞƌƌƟĐůĞϭϮŽĨ ƚŚĞdƌĞĂƚǇ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝŶĂĚĚŝƟŽŶƚŽĚŝƐƉƵƟŶŐƚŚĂƚƚŚĞϴϱйĂŶĚϭϱйĂůůŽĐĂƟŽŶďĞƚǁĞĞŶƌŽǇĂůƚǇĂŶĚ
ƉĞƌƐŽŶĂů ŝŶĐŽŵĞ ǁĂƐ ƵŶũƵƐƟĮĞĚ͕ ƚŚĞ ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ ĂƌŐƵĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƌŽǇĂůƚǇ ŝŶĐŽŵĞ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞh͘^Ͳ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ ƚƌĞĂƚǇǁĂƐ ŶŽƚ ŐŽǀĞƌŶĞĚƵŶĚĞƌƌƟĐůĞ ϭϮ ŽĨ ƚŚĞ
dƌĞĂƚǇ͘ĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕ƚŚĞ/Z^ŝƐƐƵĞĚĂĚĞĮĐŝĞŶĐǇŶŽƟĐĞƚŽDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂĨŽƌ
&ĞĚĞƌĂůŝŶĐŽŵĞƚĂǆŽĨΨϵϯϬ͕ϮϰϴĂŶĚΨϳϴϵ͕ϱϭϴĨŽƌƚĂǆǇĞĂƌϮϬϬϯĂŶĚϮϬϬϰ͕ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘dŽ
ďĞƌĞůŝĞǀĞĚĨƌŽŵƚŚĞĚĞĮĐŝĞŶĐǇŶŽƟĐĞ͕Dƌ͘ 'ĂƌĐŝĂŚĂĚĂďƵƌĚĞŶŽĨƉƌŽŽĨƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĂƚ
ƚŚĞŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌǁĂƐŝŶĐŽƌƌĞĐƚŝŶŚŝƐĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘
dŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂůůŽĐĂƟŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƌŽǇĂůƟĞƐ ĂŶĚ ƉĞƌƐŽŶĂů ƐĞƌǀŝĐĞ
ĨŽƌDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͕ƚŚĞĐŽƵƌƚĞǆĂŵŝŶĞĚƚŚĞĐŽŶƚƌĂĐƚďĞƚǁĞĞŶ
Dƌ͘ 'ĂƌĐŝĂĂŶĚdĂǇůŽƌDĂĚĞ͕ƚĞƐƟŵŽŶŝĞƐĨƌŽŵdĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛KĂŶĚŽƚŚĞƌĞǆƉĞƌƚƐŝŶƚŚĞ
ƐƉŽƌƚƐ ŝŶĚƵƐƚƌǇĂƐǁĞůůĂƐĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐŽƚŚĞƌĐĂƐĞƐǁŝƚŚƐŝŵŝůĂƌ ĨĂĐƚƉĂƩĞƌŶƐ͘dŚĞĐŽƵƌƚ
ĂůƐŽĚĞĮŶĞĚƚŚĞƌŽǇĂůƚǇƉĂǇŵĞŶƚƐĂƐƚŚĞƉĂǇŵĞŶƚĨŽƌƚŚĞƌŝŐŚƚƚŽƵƐĞDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ŝŵĂŐĞ͕
ǀŽŝĐĞ͕ĂŶĚŶĂŵĞŝŶdĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͕ǁŚĞƌĞĂƐƚŚĞƉĞƌƐŽŶĂůƐĞƌǀŝĐĞƉĂǇŵĞŶƚƐĂƐ
ƚŚĞƉĂǇŵĞŶƚƚŽDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂĨŽƌŚŝƐƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞĨŽƌdĂǇůŽƌDĂĚĞĂŶĚƵƐŝŶŐdĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛
ƉƌŽĚƵĐƚƐŝŶƚŚĞŐŽůĨƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͘tŚŝůĞƚŚĞĐŽƵƌƚĞǆĂŵŝŶĞĚƚŚĞĨĂĐƚƐĂŶĚĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐŽĨ
Dƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ĐĂƐĞ͕ŝƚĨŽĐƵƐĞĚŽŶƚŚĞƌĞĂůĞĐŽŶŽŵŝĐďĞŶĞĮƚŽĨƚŚĞdĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ
ǁŝƚŚDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ ŝŶƌĞŐĂƌĚƚŽƚŚĞϴϱйĂŶĚϭϱйĂůůŽĐĂƟŽŶďĞƚǁĞĞŶƌŽǇĂůƚǇĂŶĚƉĞƌƐŽŶĂů
ƐĞƌǀŝĐĞƉĂǇŵĞŶƚ͘
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dŚĞĂŐƌĞĞŵĞŶƚďĞƚǁĞĞŶDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂĂŶĚdĂǇůŽƌDĂĚĞǁĂƐĂ͞ŚĞĂĚƚŽƚŽĞ͟ĚĞĂů͕ǁŝƚŚ
Dƌ͘ 'ĂƌĐŝĂƐĞƌǀŝŶŐĂƐdĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛'ůŽďĂů /ĐŽŶ͘,ŝƐŶĂŵĞ͕ǀŽŝĐĞ͕ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ͕ĂŶĚ ŝŵĂŐĞ
ǁŽƵůĚ ŐůŽďĂůůǇ ďĞ ĨĞĂƚƵƌĞĚ ŝŶ dĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛ ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ͘ dŚĞ ĚŝīĞƌĞŶƚ ĂůůŽĐĂƟŽŶƐ
ďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƌŽǇĂůƟĞƐĂŶĚƉĞƌƐŽŶĂůƐĞƌǀŝĐĞƉĂǇŵĞŶƚƐǁĞƌĞŶŽƚŝŵƉŽƌƚĂŶƚƚŽdĂǇůŽƌDĂĚĞ
ƉĞƌŝƚƐK Ɛ͛ƚĞƐƟŵŽŶǇ͘/ŶĂĚĚŝƟŽŶ͕ŵĂŶǇĞǆƉĞƌƚƐŝŶƚŚĞƐƉŽƌƚŝŶĚƵƐƚƌǇƚĞƐƟĮĞĚƚŚĂƚDƌ͘ 
'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ ŝŵĂŐĞ ƌŝŐŚƚƐĂŶĚƉĞƌƐŽŶĂů ƐĞƌǀŝĐĞǁĞƌĞĐŽĚĞƉĞŶĚĞŶƚĂŶĚ ƚŚĞǇǁĞƌĞ ƚŚĞŵŽƐƚ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĂƐƉĞĐƚƐŽĨDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞĐŽƵƌƚĂŐƌĞĞĚ
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌƚ Ɛ͛ ƚĞƐƟŵŽŶŝĞƐ͕ ƚŚĞ ĐŽƵƌƚ ǁĂƐ ŶŽƚ ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ϱϬͲϱϬ ĂůůŽĐĂƟŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƌŽǇĂůƟĞƐĂŶĚƉĞƌƐŽŶĂů ƐĞƌǀŝĐĞǁŽƵůĚďĞ ƐƵŝƚĂďůĞ͕ ũƵƐƚďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇǁĞƌĞ
ƐŝŵƉůǇŝŵƉŽƌƚĂŶƚĂŶĚƌĞůŝĞĚŽŶĞĂĐŚŽƚŚĞƌŝŶƚŚĞĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚĐŽŶƚƌĂĐƚ͘
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ƚŚĞ ĐŽƵƌƚ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŚĞ ĐĂƐĞŽĨGoosen v. Commissioner2͘ ZĞƟĞĨ
'ŽŽƐĞŶ ŝƐĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŐŽůĨĞƌĂŶĚǁĂƐƵŶĚĞƌĐŽŶƚƌĂĐƚǁŝƚŚdĂǇůŽƌDĂĚĞĨƌŽŵϮϬϬϮƚŽ
ϮϬϬϯ͘/ŶŚŝƐĐŽŶƚƌĂĐƚ͕Dƌ͘ 'ŽŽƐĞŶĂůůŽǁĞĚdĂǇůŽƌDĂĚĞƚŽƵƐĞŚŝƐŝŵĂŐĞƌŝŐŚƚƐƚŽĂĚǀĞƌƟƐĞ
ŝƚƐƉƌŽĚƵĐƚƐĂŶĚǁĂƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽĐŽŵƉĞƚĞ ŝŶ ƚŚĞŐŽůĨ ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐƵƐŝŶŐdĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘hŶĚĞƌDƌ͘ 'ŽŽƐĞŶ Ɛ͛ĂŐƌĞĞŵĞŶƚǁŝƚŚdĂǇůŽƌDĂĚĞ͕ƚŚĞĐŽƵƌƚƌƵůĞĚƚŚĂƚƚŚĞϱϬͲ
ϱϬĂůůŽĐĂƟŽŶƐďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƌŽǇĂůƟĞƐĂŶĚƉĞƌƐŽŶĂůƐĞƌǀŝĐĞǁĂƐĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĞǀĞŶ
ƚŚŽƵŐŚDƌ͘ 'ŽŽƐĞŶŚĂĚĂƐŝŵŝůĂƌĐŽŶƚƌĂĐƚǁŝƚŚDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ͕ƚŚĞƌĞǁĞƌĞŵĂũŽƌĚŝƐƟŶĐƟŽŶƐ
ďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƚǁŽĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘
dŚĞƐĞ ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ ŵĂĚĞ ƚŚĞ ϱϬͲϱϬ ƐƉůŝƚ ďĞƚǁĞĞŶ ƌŽǇĂůƚǇ ĂŶĚ ƉĞƌƐŽŶĂů ƐĞƌǀŝĐĞ
ƉĂǇŵĞŶƚƐĨŽƌDƌ͘ 'ŽŽƐĞŶ Ɛ͛ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞĨŽƌDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘Dƌ͘ 'ŽŽƐĞŶ
ǁĂƐŶŽƚĂdĂǇůŽƌDĂĚĞ/ĐŽŶĂŶĚĚŝĚŶŽƚŚĂǀĞĂ͞ŚĞĂĚƚŽƚŽĞ͟ĐŽŶƚƌĂĐƚǁŝƚŚƚŚĞĐŽŵƉĂŶǇ͘
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Dƌ͘ 'ŽŽƐĞŶǁĂƐŐƌĂŶƚĞĚƚŚĞƐƚĂƚƵƐŽĨ͞ďƌĂŶĚĂŵďĂƐƐĂĚŽƌ͕͟ ƵŶůŝŬĞDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ͕ǁŚŽƐĞƌǀĞƐ
ĂƐƚŚĞ͞'ůŽďĂů/ĐŽŶ͘͟ /ŶĂĚĚŝƟŽŶ͕Dƌ͘ 'ŽŽƐĞŶǁĂƐƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽƉůĂǇŝŶůĞƐƐƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŐŽůĨ
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞdĂǇůŽƌDĂĚĞĐŽŶƚƌĂĐƚ͕ǁŚŝůĞDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂǁĂƐŶŽƚ͘Dƌ͘ 'ŽŽƐĞŶ
ĂůƐŽŚĂĚĐŽŶƚƌĂĐƚǁŝƚŚĐƵƐŚŶĞŶƚŽ͘ƚŽƵƐĞŝƚƐŐŽůĨďĂůůƐĂŶĚŐŽůĨŐůŽǀĞƐĂŶĚ/ǌŽĚůƵďƚŽ
ǁĞĂƌĐĞƌƚĂŝŶ /ǌŽĚůƵď Ɛ͛ĐůŽƚŚŝŶŐ ůŝŶĞǁŚŝůĞƉůĂǇŝŶŐŐŽůĨ͘ KŶƚŚĞŽƚŚĞƌŚĂŶĚ͕Dƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ
ĚŝĚŶŽƚŚĂǀĞĐŽŶƚƌĂĐƚƐǁŝƚŚŽƚŚĞƌĮƌŵƐ͘dĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛ŵĂƌŬĞƟŶŐĐĂŵƉĂŝŐŶƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ
ƵƟůŝǌĞĚDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ŝŵĂŐĞƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚŝƚƐďƌĂŶĚƐĂŶĚƐĞůůŝƚƐƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ǀŝĚĞŶƚůǇ͕ dĂǇůŽƌDĂĚĞ
ŚĞĂǀŝůǇĚĞƉĞŶĚĞĚŽŶDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ŝŵĂŐĞŵŽƌĞ͕ĂƐĐŽŵƉĂƌĞĚǁŝƚŚDƌ͘ 'ŽŽƐĞŶ͘Dƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ
ƚŽŽŬƉĂǇŵĞŶƚƌĞĚƵĐƟŽŶǁŚĞŶŚĞĚĞĐŝĚĞĚŶŽƚƚŽƵƐĞƐŽŵĞŽĨdĂǇůŽƌDĂĚĞ Ɛ͛ƉƌŽĚƵĐƚƐĂŶĚ
ƚŚŝƐĐĂƵƐĞĚŚŝƐĐŽŶƚĂĐƚǁŝƚŚdĂǇůŽƌDĂĚĞƚŽďĞƌĞǀŝƐĞĚŵĂŶǇƟŵĞƐ͘
dŚĞĐŽƵƌƚŚĂĚĂǀĞƌǇƚŽƵŐŚƟŵĞĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐƚŚĞĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞĂůůŽĐĂƟŽŶŽĨƚŚĞƌŽǇĂůƚǇ
ĂŶĚƉĞƌƐŽŶĂůƐĞƌǀŝĐĞƉĂǇŵĞŶƚƐĨŽƌDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂŝŶƌĞĨĞƌĞŶĐĞƚŽDƌ͘ 'ŽŽƐĞŶ Ɛ͛ĐŽŶƚƌĂĐƚǁŝƚŚ
dĂǇůŽƌDĂĚĞĂŶĚŽƚŚĞƌƚĞƐƟŵŽŶŝĞƐĨƌŽŵŵĂŶǇĞǆƉĞƌƚƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞĂůůŽĐĂƟŽŶŶĞĞĚĞĚ
ƚŽďĞŵĂĚĞĂŶĚƚŚĞĐŽƵƌƚƌƵůĞĚƚŚĂƚƚŚĞdĂǇůŽƌDĂĚĞƵƟůŝǌĞĚĂŶĚƌĞůŝĞĚŚĞĂǀŝůǇŽŶDƌ͘ 
'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ŝŵĂŐĞƌŝŐŚƚŵŽƌĞƚŚĂŶŚŝƐƉĞƌƐŽŶĂůƐĞƌǀŝĐĞ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞũƵĚŐĞĂůůŽĐĂƚĞĚϲϱйŽĨƚŚĞ
ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚƉĂǇŵĞŶƚƐƚŽƌŽǇĂůƚǇĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶĂŶĚƚŚĞƌĞŵĂŝŶŝŶŐϯϱйƚŽŚŝƐƉĞƌƐŽŶĂů
ƐĞƌǀŝĐĞĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͘
dŚĞ/Z^ďĞůŝĞǀĞĚDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ƌŽǇĂůƚǇŝŶĐŽŵĞǁĂƐƐƵďũĞĐƚĞĚƚŽƌƟĐůĞϭϳŽĨƚŚĞ^ǁŝƐƐ
dĂǆdƌĞĂƚǇǁŚŝĐŚƐƚĂƚĞƐƚŚĂƚ͞ŝŶĐŽŵĞĚĞƌŝǀĞĚďǇĂƌĞƐŝĚĞŶƚŽĨĂŽŶƚĂĐƟŶŐ^ƚĂƚĞĂƐĂŶ
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞƌ͕ ƐƵĐŚĂƐĂƚŚĞĂƚƌĞ͕ŵŽƟŽŶƉŝĐƚƵƌĞ͕ƌĂĚŝŽ͕ŽƌƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĂƌƟƐƚĞ͕ŽƌĂŵƵƐŝĐŝĂŶ͕Žƌ
ĂƐĂƐƉŽƌƚƐŵĂŶ͕ĨƌŽŵŚŝƐƉĞƌƐŽŶĂůĂĐƟǀŝƟĞƐĂƐƐƵĐŚĞǆĞƌĐŝƐĞĚŝŶƚŚĞŽƚŚĞƌŽŶƚƌĂĐƟŶŐ^ ƚĂƚĞ
ŵĂǇďĞƚĂǆĞĚŝŶƚŚĂƚŽƚŚĞƌ^ƚĂƚĞ͘͟ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ Dƌ͘ 'ĂƌĐŝĂĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚƚŚĞƌŽǇĂůƚǇƉĂǇŵĞŶƚƐ
ǁĞƌĞŐŽǀĞƌŶĞĚƵŶĚĞƌƌƟĐůĞϭϮǁŚŝĐŚƉƌŽǀŝĚĞĚƚŚĂƚƌŽǇĂůƚǇƉĂǇŵĞŶƚƐǁĞƌĞĨŽƌƚŚĞƵƐĞŽƌ
ƌŝŐŚƚƚŽƵƐĞĂŶǇŝŵĂŐĞ͕ǁŽƌŬ͕ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ͕ĚĞƐŝŐŶ͕ŽƌƉĂƚĞŶƚ͘
ƌƟĐůĞϭϳŽĨƚŚĞ^ǁŝƐƐdĂǆdƌĞĂƚǇŝƐĨŽƌŐŽǀĞƌŶŝŶŐŝŶĐŽŵĞŐĞŶĞƌĂƚĞĚďǇƚŚŽƐĞŝŶƚŚĞ
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ ƚŚĞĐŽƵƌƚĨĞůƚDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂŚĂƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚŚŝƐŝŵĂŐĞ͕
ǁŚŝĐŚǁĂƐ ŶŽƚ ƐŽůĞůǇ ĂƩƌŝďƵƚĞĚ ƚŽ ŚŝƐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŝŶh͘^͘ ĂƐ ĂŶ ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ ĂƐƐĞƚ͘Dƌ͘ 
'ĂƌĐŝĂŚĂƐĚĞǀĞůŽƉĞĚŚŝƐŝŵĂŐĞĂƐŚŝƐƚƌĂĚĞŵĂƌŬĨƌŽŵƉůĂǇŝŶŐĂŶĚǁŝŶŶŝŶŐƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů
ŐŽůĨƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐŝŶh͘^͘ĂŶĚƵƌŽƉĞĂƐǁĞůůĂƐŚŝƐƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͘dŚĞĐŽƵƌƚďĞůŝĞǀĞĚƚŚĂƚŚŝƐ
ƌŽǇĂůƚǇƉĂǇŵĞŶƚƐǁĞƌĞĨŽƌƉĞƌŵŝƫŶŐdĂǇůŽƌDĂĚĞƚŽƵƐĞŚŝƐ ŝŶƚĂŶŐŝďůĞĂƐƐĞƚ͘dŚƵƐ͕ƚŚĞ
ĐŽƵƌƚƌƵůĞĚƚŚĂƚŚŝƐŝŶĐŽŵĞŐĞŶĞƌĂƚĞĚĨƌŽŵdĂǇůŽƌDĂĚĞƵƐŝŶŐŚŝƐŝŵĂŐĞĨŽƌŵĂƌŬĞƟŶŐŝƚƐ
ƉƌŽĚƵĐƚƐǁĂƐƌŽǇĂůƚǇ ŝŶĐŽŵĞŐŽǀĞƌŶĞĚƵŶĚĞƌƚŚĞƌƟĐůĞϭϮŽĨ^ǁŝƐƐdĂǆdƌĞĂƚǇ͕ ĂŶĚĂƐ
ƐƵĐŚ͕Dƌ͘ 'ĂƌĐŝĂǁĂƐŶŽƚƐƵďũĞĐƚƚŽh͘^͘ƚĂǆĨŽƌŚŝƐƌŽǇĂůƚǇŝŶĐŽŵĞ͘
/ŶƚŚŝƐĐĂƐĞ͕ŝƚŝƐĐůĞĂƌƚŚĂƚƚŚĞĂůůŽĐĂƟŽŶƐƚĂƚĞĚŝŶƚŚĞĐŽŶƚƌĂĐƚďĞƚǁĞĞŶDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ
ĂŶĚdĂǇůŽƌDĂĚĞĚŝĚŶŽƚŚĂǀĞŵƵĐŚǁĞŝŐŚƚƵŶĚĞƌƚŚĞĂƉƉůŝĐĂďůĞƚĂǆƌƵůĞƐĂŶĚƚŚĞ/Z^ĐŽƵůĚ
ĞĂƐŝůǇĚŝƐƌĞŐĂƌĚǁŚĂƚƚŚĞĐŽŶƚƌĂĐƚƐĂŝĚ͘dŚĞĂůůŽĐĂƟŽŶŵĂǇŶŽƚďĞǀŝƚĂůƚŽdĂǇůŽƌDĂĚĞďƵƚŝƚ
ŚĂƐƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚŝŵƉĂĐƚŽŶDƌ͘ 'ĂƌĐŝĂ Ɛ͛ƚĂǆůŝĂďŝůŝƚǇŝŶƚŚĞh͘^͘dŚĞĚŝīĞƌĞŶƚĂůůŽĐĂƟŽŶƐĐŽƵůĚ
ŵĞĂŶĚŝīĞƌĞŶƚƚĂǆůŝĂďŝůŝƟĞƐĂŶĚƚŚĞƌĞŵĂǇďĞƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƚŽƚŚĞĞŶĚŽƌƐĞƌďǇ
ƚŚĞŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͘ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ƚŚĞƌĞŝƐŶŽƐĂĨĞŚĂƌďŽƌŽƌŐƵŝĚĂŶĐĞŽŶƐƵĐŚĂůůŽĐĂƟŽŶ͘
/ƚĚĞƉĞŶĚƐŽŶƚŚĞĞĐŽŶŽŵŝĐĂƐƉĞĐƚŽĨƚŚĞĞŶĚŽƌƐĞƌ Ɛ͛ŝŵĂŐĞ͕ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕ĂŶĚĐŽŶƚƌĂĐƚ
ƚĞƌŵ͘ŶǇĂůůŽĐĂƟŽŶĐŽƵůĚďĞĞĂƐŝůǇĐŚĂůůĞŶŐĞĚďǇƚŚĞ/Z^ĂŶĚƚŚĞƚĂǆƉĂǇĞƌŵƵƐƚƉƌŽǀŝĚĞ
ƉƌŽŽĨƚŚĂƚƚŚĞĂůůŽĐĂƟŽŶŝƐƌĞŇĞĐƚĞĚƚŚĞƚƌƵĞĞĐŽŶŽŵŝĐďĞŶĞĮƚ͘/ƚŝƐǀĞƌǇƐƵďũĞĐƟǀĞĂŶĚ
ŵƵƐƚďĞĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚŽŶĂĐĂƐĞͲďǇͲĐĂƐĞďĂƐŝƐ͘ůƐŽ͕ĂƐƚŚĞĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŽŶƐŽĨƚŚĞĂůůŽĐĂƟŽŶ
ǁŽƵůĚ ŽŶůǇ ĂīĞĐƚ ƚŚĞ ĞŶĚŽƌƐĞƌ͕  ŝƚ ĐŽƵůĚ ďĞ Ă ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ ĞůĞŵĞŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞŶĚŽƌƐĞƌ ƚŽ
ŶĞŐŽƟĂƚĞĨƵƚƵƌĞĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘
<%=%(%#>%?+͗ϭϵϵϲh͘^ Ͳ͘^ǁŝƐƐdĂǆŽŶǀĞŶƟŽŶŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƌƐ͘ŐŽǀͬƉƵďͬŝƌƐͲƚƌƚǇͬƐǁŝƐƐ͘ƉĚĨ
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Introduction
+ŚĞ,ŝŐŚdĞĐŚŶŽůŽŐǇdĂǆ/ŶƐƟƚƵƚĞƉƌŽǀŝĚĞƐĂŚŝŐŚƋƵĂůŝƚǇƚĂǆĞĚƵĐĂƟŽŶĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƚŚĂƚ ďƌŝŶŐƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ŶĂƟŽŶĂůůǇ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ ĂŶĚŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ŝŶƐŝŐŚƚƐ ŽŶ ĐƵƌƌĞŶƚ ŚŝŐŚ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ƚĂǆ
ŵĂƩĞƌƐ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ƚŽ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ƚĂǆ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕ ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ ĂŶĚ ůĂǁ ĮƌŵƐ͕ ƚŚĞ /Z^͕
ĂĐĂĚĞŵŝĐƐĂŶĚŐƌĂĚƵĂƚĞƚĂǆƐƚƵĚĞŶƚƐ͘
^ĞůĞĐƚĞĚƐĞƐƐŝŽŶƐĨƌŽŵƚŚĞDĂƌĐŚϭ͕ϮϬϭϯdĂǆWŽůŝĐǇŽŶĨĞƌĞŶĐĞĂƌĞƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚŝŶ
ƚŚĞĂƌƟĐůĞƐƚŚĂƚĨŽůůŽǁ͘tĞĞŶĐŽƵƌĂŐĞǇŽƵƚŽƌĞĂĚƚŚĞƐĞƐƵŵŵĂƌŝĞƐĂŶĚƚŽǀŝƐŝƚƚŚĞ,ŝŐŚ
dĞĐŚdĂǆ/ŶƐƟƚƵƚĞǁĞďƐŝƚĞƚŽǀŝĞǁĐƵƌƌĞŶƚĂŶĚƉĂƐƚĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞŵĂƚĞƌŝĂůƐŝŶŐƌĞĂƚĞƌĚĞƚĂŝů͘
/ĨǇŽƵǁĞƌĞŶŽƚĂďůĞƚŽĂƩĞŶĚƚŚĞϮϬϭϯ/ŶƐƟƚƵƚĞ͕ǁĞŚŽƉĞƚŚŝƐŽǀĞƌǀŝĞǁŽĨƚŚĞƚŽƉŝĐƐ
ĐŽǀĞƌĞĚǁŝůůĞŶĐŽƵƌĂŐĞǇŽƵƚŽĂƩĞŶĚĂĨƵƚƵƌĞƉƌŽŐƌĂŵ͘
0!!:OCP)4<1O2D!0)
tĞĂƌĞƐĞĞŬŝŶŐĂƌƟĐůĞƐŽŶĐƵƌƌĞŶƚƚĂǆŵĂƩĞƌƐĨŽƌĨƵƚƵƌĞŝƐƐƵĞƐŽĨdŚĞŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇdĂǆ
:ŽƵƌŶĂů͘DĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐĨƌŽŵƚĂǆƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕ĂĐĂĚĞŵŝĐƐĂŶĚŐƌĂĚƵĂƚĞƐƚƵĚĞŶƚƐĂƌĞĚĞƐŝƌĞĚ͘
/ĨǇŽƵĂƌĞŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚŝŶƐĞĞŝŶŐǇŽƵƌǁŽƌŬƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶƚŚŝƐ:ŽƵƌŶĂů͕ƉůĞĂƐĞƌĞĂĚŵŽƌĞĂďŽƵƚ
ŽƵƌƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƉŽůŝĐǇďĞůŽǁĂŶĚŽŶƚŚĞǁĞďƐŝƚĞ͘
ƌƟĐůĞƐŵƵƐƚďĞǇŽƵƌŽƌŝŐŝŶĂůǁŽƌŬ͘ƌƟĐůĞƐƐŚŽƵůĚďĞϴƚŽϭϲĚŽƵďůĞƐƉĂĐĞĚƉĂŐĞƐ;Ϯ͕ϱϬϬ
ƚŽϲ͕ϬϬϬǁŽƌĚƐͿ͘ƌƟĐůĞƐĂƌĞƐƵďũĞĐƚƚŽďůŝŶĚƉĞĞƌƌĞǀŝĞǁ͘
1/A&2??2"#+B%)B02#%?C
&Ăůů/ƐƐƵĞ͗ϭ&ĞďƌƵĂƌǇ
^ƉƌŝŶŐ/ƐƐƵĞ͗ϭƵŐƵƐƚ
&ŽƌŵŽƌĞŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶŽŶƚŚĞĂƌƟĐůĞƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƉƌŽĐĞƐƐ͕ƉůĞĂƐĞƐĞĞƚŚĞƐƵďŵŝƐƐŝŽŶůŝŶŬŽŶ
ŽƵƌǁĞďƐŝƚĞŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐũƐƵŵƐƚũŽƵƌŶĂů͘ĐŽŵ
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Setting the Stage 
Ǉ͗sŝĐƚŽƌŝĂ>ĂƵ͕ MST Student
͞dŚĞŽƌĞƟĐĂůůǇŐŽŽĚ͕ďƵƚƉƌĂĐƟĐĂůůǇƵŶǁŽƌŬĂďůĞĂŶĚƵŶͲŵĞƌŝĐĂŶ͟ǁĂƐƚŚĞǀŝĞǁŽĨĂĂůŝĨŽƌŶŝĂĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶϭϵϬϲǁŚĞŶŝƚƌĞũĞĐƚĞĚĂƐƚĂƚĞŝŶĐŽŵĞƚĂǆ͘DƐ͘ŶŶĞƩĞE%00%#6!!"#$%&'#( ')( &*$( +,+-(.+/( 0#'1#23͕ ƵƐĞĚ ƚŚŝƐ ƋƵŽƚĞ ƚŽ ƐĞƚ ƚŚĞ ƐƚĂŐĞ ĨŽƌ
ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ŽŶ dĂǆ WŽůŝĐŝĞƐ ĨŽƌ DƵůƟũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂů /ŶĐŽŵĞ͘ DƐ͘ EĞůůĞŶ ĂƐŬĞĚ ƚŚĞ
ĂƵĚŝĞŶĐĞ Ͳ ĐŽŵƉƌŝƐĞĚŽĨĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ƚĂǆƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ĨƌŽŵ ůĂǁĂŶĚĂĐĐŽƵŶƟŶŐĮƌŵƐ͕
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐĂŶĚŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂŐĞŶĐŝĞƐͲǁŚĞƚŚĞƌŽƌŶŽƚƚŚĞǇďĞůŝĞǀĞƚŚĞĞǆŝƐƟŶŐƚĂǆƌƵůĞƐ
ĨŽƌŵƵůƟũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂůŝŶĐŽŵĞĂƌĞǁŽƌŬĂďůĞĨŽƌƚŚĞϮϭƐƚĐĞŶƚƵƌǇ͘hƐŝŶŐƉŽůůŝŶŐƐŽŌǁĂƌĞ͕
ϲϱйƐĂŝĚŶŽ͘
DƐ͘ EĞůůĞŶ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ƋƵĞƐƟŽŶƐ ƚŽ ĨŽĐƵƐ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ŽŶ ƚŚĞ ĚĂǇ Ɛ͛ ƚŽƉŝĐ ŽĨ
ŵƵůƟũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂůŝŶĐŽŵĞƚĂǆ͘dŚĞǇŝŶĐůƵĚĞĚ͗tŚǇĚŽũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐƚĂǆ͍tŚĞƌĞŝƐŝŶĐŽŵĞ
ƚĂǆĞĚ͍,ŽǁŝƐŝŶĐŽŵĞŵĞĂƐƵƌĞĚĂŶĚĂƩƌŝďƵƚĞĚ͍
dŚĞŽďǀŝŽƵƐĂŶƐǁĞƌƚŽǁŚǇũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐƚĂǆŝŶĐŽŵĞŝƐƚŽƌĂŝƐĞƌĞǀĞŶƵĞ͘^ ŽŵĞƐƚĂƚĞƐ͕
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ĂƌĞůŝŵŝƚĞĚďǇƚŚĞŝƌĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶƐĂŶĚĂƌĞƵŶĂďůĞƚŽŝŵƉŽƐĞĂŶŝŶĐŽŵĞƚĂǆ͘/Ŷ
tŝƐĐŽŶƐŝŶǀ͘ :WĞŶŶǇ͕ ϯϭϭh͘^͘ϰϯϱ;ϭϵϰϬͿƚŚĞŽƵƌƚƐĂŝĚƚŚĂƚƚŽŚĂǀĞƚĂǆŝŶŐƉŽǁĞƌ͕ ƚŚĞƌĞ
ŵƵƐƚďĞĂĮƐĐĂůůŝŶŬďĞƚǁĞĞŶƚŚĞƚĂǆĂŶĚƚŚĞƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐĂŶĚďĞŶĞĮƚƐŐŝǀĞŶ
ďǇ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ͘ dŚĞ ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ ƋƵĞƐƟŽŶ͕ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽtŝƐĐŽŶƐŝŶ͕ ŝƐ ŚĂƐ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ ͞ŐŝǀĞŶ
ĂŶǇƚŚŝŶŐĨŽƌǁŚŝĐŚŝƚĐĂŶĂƐŬƌĞƚƵƌŶ͍͟
dŚŝƐƚĞƐƚƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐƚŚĂƚďƵƐŝŶĞƐƐĞƐƵƐĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂŶĚƉƵďůŝĐƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕ƚŚĞŬĞǇ
ĐŽŶĐĞƉƚƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐƚŚĞďĞŶĞĮƚƐƚŚĞŽƌǇ͖ŽŶĞŽĨƚŚƌĞĞƚŚĞŽƌŝĞƐ ŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐǁŚĞƌĞ
ŝŶĐŽŵĞƐŚŽƵůĚďĞƚĂǆĞĚ͘dŚĞŽƚŚĞƌƚǁŽƚŚĞŽƌŝĞƐĂƌĞĂĐƟǀŝƚǇĂŶĚĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͘DƐ͘EĞůůĞŶ
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚŚŽǁƚŚĞƚŚƌĞĞŽƉĞƌĂƚĞǁŝƚŚƚŚĞĞǆĂŵƉůĞŽĨĂǁŝĚŐĞƚŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐĐŽŵƉĂŶǇ
ǁŝƚŚĂůůŝƚƐĞŵƉůŽǇĞĞƐĂŶĚƉƌŽƉĞƌƚǇůŽĐĂƚĞĚŝŶĂůŝĨŽƌŶŝĂďƵƚĂůůŝƚƐƐĂůĞƐŝŶ<ĂŶƐĂƐ͘
ͻ dŚĞďĞŶĞĮƚƐƚŚĞŽƌǇƐƵƉƉŽƌƚƐƚĂǆŝŶŐƚŚĞĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛ŝŶĐŽŵĞŝŶĂůŝĨŽƌŶŝĂďĞĐĂƵƐĞ
ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ĂŶĚ ƉƌŽƉĞƌƚǇ ĂƌĞ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ Ɛ͛ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕  ƚŚĞ
ĐŽŵƉĂŶǇĂůƐŽƌĞĐĞŝǀĞƐďĞŶĞĮƚƐĨƌŽŵ<ĂŶƐĂƐďĞĐĂƵƐĞŝƚƉƌŽǀŝĚĞƐƚŚĞŵĂƌŬĞƚ͘
ͻ dŚĞĂĐƟǀŝƚǇƚŚĞŽƌǇĂůƐŽƐĂǇƐƚŚĞĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛ŝŶĐŽŵĞƐŚŽƵůĚďĞƚĂǆĞĚŝŶĂůŝĨŽƌŶŝĂ
ǁŚĞƌĞĂůůŝƚƐĂĐƟǀŝƟĞƐƚĂŬĞƉůĂĐĞ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞǁŝĚŐĞƚƐĂƌĞƐŚŝƉƉĞĚƚŽĐƵƐƚŽŵĞƌƐ
ŝŶ<ĂŶƐĂƐƐŽƚŚĞĚĞůŝǀĞƌǇĂĐƟǀŝƚǇƐŚŽƵůĚŶŽƚďĞŝŐŶŽƌĞĚ͘
ͻ dŚĞ ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ ƚŚĞŽƌǇ ĂůƐŽ ĨĂǀŽƌƐ ĂůŝĨŽƌŶŝĂ ďĞĐĂƵƐĞ ǁŝƚŚŽƵƚ ƉƌŽƉĞƌƚǇ ŝŶ
<ĂŶƐĂƐ͕ŝƚŵĂǇďĞĚŝĸĐƵůƚĨŽƌƚŚĂƚĂƵƚŚŽƌŝƚǇƚŽĞŶĨŽƌĐĞĂƚĂǆŽŶƚŚĞĐŽŵƉĂŶǇ͘
^ŝŶĐĞϭϵϱϵ͕W͘ >͘ϴϲͲϮϳϮƐĞƚƐƚŚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚĨŽƌƉŚǇƐŝĐĂůƉƌĞƐĞŶĐĞŽĨĂĐŽŵƉĂŶǇ͕ Žƌ
ŶĞǆƵƐ͕ĨŽƌĂƐƚĂƚĞƚŽŝŵƉŽƐĞƚĂǆŽŶƐĂůĞƐŽĨƚĂŶŐŝďůĞƉĞƌƐŽŶĂůƉƌŽƉĞƌƚǇ͘DƐ͘EĞůůĞŶĞǆƉůĂŝŶĞĚ
ƚŚĂƚŝŶŚĞƌĞǆĂŵƉůĞ͕ƚŚĞĐŽŵƉĂŶǇŚĂƐŶŽŶĞǆƵƐŝŶ<ĂŶƐĂƐ͖ĂůůŽĨŝƚƐŝŶĐŽŵĞǁŽƵůĚďĞƚĂǆĞĚ
ŝŶĂůŝĨŽƌŶŝĂƚŚƵƐĨĂǀŽƌŝŶŐƚŚĞŽƌŝŐŝŶŽƌƐŽƵƌĐĞƐƚĂƚĞƌĂƚŚĞƌƚŚĂŶƚŚĞĚĞƐƟŶĂƟŽŶŽƌŵĂƌŬĞƚ
ƐƚĂƚĞ͘͞ŽĞƐƚŚŝƐŵĂŬĞƐĞŶƐĞ͍͟ƐŚĞƋƵĞƌŝĞĚ͘
DƐ͘EĞůůĞŶĂĚǀĂŶĐĞĚƚŚĞĞǆĂŵƉůĞďǇƐƵƉƉŽƐŝŶŐƚŚĞƐƚĂƚĞƐĂĚŽƉƚĞƋƵĂůǁĞŝŐŚƚĞĚ
ƚŚƌĞĞͲĨĂĐƚŽƌĂƉƉŽƌƟŽŶŵĞŶƚŽŶƉƌŽƉĞƌƚǇ͕ ƉĂǇƌŽůůĂŶĚƐĂůĞƐ͘dŚĞ ƌĞƐƵůƚ ŝƐ ƚŚĂƚĂůůŽĨ ƚŚĞ
ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛ŝŶĐŽŵĞďĞŝŶŐƚĂǆĞĚǁŝƚŚϲϳйŝŶĂůŝĨŽƌŶŝĂĂŶĚϯϯйŝŶ<ĂŶƐĂƐ͘DƐ͘EĞůůĞŶƚŚĂŶ
ĂƐŬĞĚǁŚĂƚŝĨƚŚĞƚǁŽƐƚĂƚĞƐĂĚŽƉƚƵŶĞƋƵĂůǁĞŝŐŚƟŶŐǁŚĞƌĞĂůŝĨŽƌŶŝĂĚŽƵďůĞͲǁĞŝŐŚƚƐ
ƐĂůĞƐĂŶĚ<ĂŶƐĂƐƉƵƚƐĞƋƵĂůǁĞŝŐŚƚƐĂůůƚŚƌĞĞĂƉƉŽƌƟŽŶŵĞŶƚĨĂĐƚŽƌƐ͍dŚĞŽƵƚĐŽŵĞŝƐƚŚĂƚ
ƐŽŵĞŽĨƚŚĞĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛ŝŶĐŽŵĞĞƐĐĂƉĞƐƚĂǆ͕ĂƐŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚŝŶ&ŝŐƵƌĞϭ͘dŚŝƐůĂƐƚƐĐĞŶĂƌŝŽ
ǁĂƐ ƚŚĞ ƌĞĂůŝƚǇ ŝŶĂůŝĨŽƌŶŝĂƉƌŝŽƌ ƚŽϮϬϭϯ͕ďĞĨŽƌĞWƌŽƉŽƐŝƟŽŶϯϵŵĂŶĚĂƚĞĚ ƚŚĞ^ŝŶŐůĞ
^ĂůĞƐ&ĂĐƚŽƌŵĞƚŚŽĚ͘
!""#$#%&'()*+,-./'$#%&,)0%.)1
2&-34'()5-#67$#&6)%0)'88%.$#%&9-&$)0':$%.,;
 $VVXPH&$GRXEOHZHLJKWVVDOHVLWGLGDQG.6KDVHTXDOZHLJKWLQJ
LWGRHV
 &$ 3URSHUW\3D\UROO6DOHV[ 
 
 .6 3URSHUW\3D\UROO6DOHV  
 1RZRQO\RI;·VLQFRPHLVVXEMHFWWRLQFRPHWD[DQG;OLNHV&$
PRUHPD\HYHQSXWPRUHSURSHUW\DQGSD\UROOWKHUH
&ŝŐƵƌĞ͗/ůůƵƐƚƌĂƟŽŶŽĨƚǁŽƐƚĂƚĞƐƵƐŝŶŐĚŝīĞƌĞŶƚĂƉƉŽƌƟŽŶŵĞŶƚǁĞŝŐŚƟŶŐĨĂĐƚŽƌƐ6
!"""""""""""""</==/.0">"562!7;)"?/@@'.A"@B/"?@$A/"CD+E/%D+'.@"-='F/-G)""H/@%'/(/F"I%+,"3JKL?M?N"3$O"D+='&P"*+.I/%/.&/"B@@QRSSEEE)&+T)
VMVXHGXDFFW	¿QWD[LQVWLWXWHBPDWHULDOV6HWWLQJWKH6WDJHB+2SGI"
tŚŝůĞ ƚŚĞ ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ ƐĐĞŶĂƌŝŽ ĨĂǀŽƌƐ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂŶǇ͕  ǁŚĞŶ ƐƚĂƚĞƐ ĂĚŽƉƚ ĚŝīĞƌĞŶƚ
ŝŶĐŽŵĞŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŝŶĐŽŵĞŵĂǇďĞ ƚĂǆĞĚďǇŵŽƌĞ ƚŚĂŶŽŶĞ
ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͘ŽƵďůĞƚĂǆĂƟŽŶĐĂŶďĞĂǀŽŝĚĞĚďǇƚƌĞĂƟĞƐ͖ďƵƚƚŚĞƚƌĞĂƚǇŶĞƚǁŽƌŬĂƚƚŚĞ
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůĞǀĞůŝƐŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ͘&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ƚŚĞƐƵĐĐĞƐƐŽĨƚŚĞ^ ƚĂƚĞŽŵƉĂĐƚŵŽǀĞŵĞŶƚ
ĨŽƌƵŶŝĨŽƌŵŝƚǇĂƚƚŚĞĚŽŵĞƐƟĐůĞǀĞůŝƐůĞƐƐůŝŬĞůǇǁŝƚŚƚŚĞĚĞƉĂƌƚƵƌĞŽĨĂůŝĨŽƌŶŝĂĂŶĚ^ ŽƵƚŚ
ĂŬŽƚĂĂƐŵĞŵďĞƌƐ͘
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DƐ͘EĞůůĞŶĂƐŬĞĚƚŚĞĂƵĚŝĞŶĐĞǁŚĞƚŚĞƌŵĞƌŝĐĂŶƐƚĂƚĞƐƐŚŽƵůĚƌĞƋƵŝƌĞĂƵŶŝĨŽƌŵ
ĂƉƉŽƌƟŽŶŵĞŶƚĨŽƌŵƵůĂĂŶĚĚĞĮŶŝƟŽŶ͘dŚĞĂƵĚŝĞŶĐĞŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐůǇ͕ Ăƚϳϳй͕ƐĂŝĚǇĞƐ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƚǁĂƐĚŝǀŝĚĞĚŽŶŚŽǁŝƚĐĂŶďĞĂĐŚŝĞǀĞĚ͗ϯϱйƐĂŝĚŽŶŐƌĞƐƐƐŚŽƵůĚƚĂŬĞĐŚĂƌŐĞ͕
ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ďĞůŝĞǀĞĚ ƚŚĞ ^ƚĂƚĞ ŽŵƉĂĐƚ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ŝƐ ƚŚĞ ƐŽůƵƟŽŶ͕ ĂŶĚ ϭϱй
ƚŚŽƵŐŚƚƵŶŝĨŽƌŵŝƚǇŝƐƵŶĂĐŚŝĞǀĂďůĞ͘
EĞĂƌůǇ ϵϬйŽĨ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ĂůƐŽďĞůŝĞǀĞĚ ƚŚĂƚ ŽŶŐƌĞƐƐ ƐŚŽƵůĚ ĞǆƉĂŶĚ W͘  >͘ ϴϲͲ
ϮϳϮ ƚŽ ĐŽǀĞƌĚŝŐŝƚĂů ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ ĂŶĚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ Ă ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞϮϭƐƚ
ĐĞŶƚƵƌǇĞĐŽŶŽŵǇ͘DƐ͘EĞůůĞŶƌĞŵŝŶĚĞĚƚŚĞĂƵĚŝĞŶĐĞƚŚĂƚW͘ >͘ϴϲͲϮϳϮǁĂƐŝŶƚĞŶĚĞĚƚŽďĞ
ĂƚĞŵƉŽƌĂƌǇŵĞĂƐƵƌĞǁŚĞŶŝƚǁĂƐŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͘͞&ŝŌǇǇĞĂƌƐŝƐůŽŶŐĞŶŽƵŐŚĨŽƌĂƚĞŵƉŽƌĂƌǇ
ŵĞĂƐƵƌĞ͕͟ ƐŚĞƐĂŝĚ͘dŚĞĚĞĮŶŝƟŽŶŽĨƐĞůůŝŶŐƐŚŽƵůĚďĞĞǆƉĂŶĚĞĚ͕ƚŚĞůŝŵŝƚĂƟŽŶŽŶƚĂŶŐŝďůĞ
ƉĞƌƐŽŶĂůƉƌŽƉĞƌƚǇƐŚŽƵůĚďĞƌĞŵŽǀĞĚĂŶĚƚŚĞĚĞĮŶŝƟŽŶŽĨŶĞǆƵƐƐŚŽƵůĚďĞĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĨŽƌ
ŝŶĐŽŵĞĂŶĚƐĂůĞƐƚĂǆ͘
ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞƉƌŽďůĞŵƐĂƉƉĞĂƌ ŝŵŵĞŶƐĞ͕DƐ͘EĞůůĞŶ ůŝƐƚĞĚŬĞǇ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů ĂŶĚ
ĚŽŵĞƐƟĐŝŶŝƟĂƟǀĞƐĂůƌĞĂĚǇƵŶĚĞƌǁĂǇƚŽĂĚĚƌĞƐƐƚŚŝƐĐŽŵƉůĞǆƚĂǆƉŽůŝĐǇŝƐƐƵĞ͘ǇƐĞƫŶŐ
ƚŚĞƐƚĂŐĞŝŶĞǆƉůĂŝŶŝŶŐƚŚĞƚŚĞŽƌŝĞƐĂŶĚĂƐƉĞĐƚƐŽĨŵƵůƟũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂůŝŶĐŽŵĞ͕DƐ͘EĞůůĞŶ͕
ĂƐ ƚŚĞĮƌƐƚ ƐƉĞĂŬĞƌ ŝŶ ƚŚŝƐ dĂǆ WŽůŝĐǇ ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ ŽƌŝĞŶƚĞĚ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞŽŶ ƚŚĞƉĂŶĞů
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐĂŶĚƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐƚŚĂƚĨŽůůŽǁ͘
F)(G+*"/+>)0%#B%(?+HHH
<=$7)!&&4'()>?@ABCB2)D#67)>-:7)>'E)@&,$#$4$-)
1RYHPEHU 
@FBABCB2)B9'(()G4,#&-,,)>'E)@&,$#$4$-)
-XQH)
D#67)>-:7)>'E)@&,$#$4$-)!:'"-9H)
2FWREHU)
For more information on the above events please visit 
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! !"# !!"$!"#$%&'()*+' !"#$%&'()*+'!!!!!!!!!!!!!!!!"#$!%&'($)*&+,+-!",.!/&0+',1!!!!!!!!!!!!!!2!*03145,(4&'!&6!!(#$!7/78!97"!*+&:+,)
!"#$%"&#'("&)*+&,*-()'./*-&#01
!"#$%&'&$(&)*+&',*!"#$"%&'()%
-Ŷ ƚŚĞ ϮϬϭϯ ŶŶƵĂů dĂǆ WŽůŝĐǇ ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ŽĨ dĂǆĂƟŽŶ͕%&'! ()&*+!%,-&.,$ .//01)&23$WƌŽĨĞƐƐŽƌŽĨ>ĂǁĂƚh,ĂƐƟŶŐƐŽůůĞŐĞŽĨ>Ăǁ͕DƐ͘,ŽůůĞǇ'ůĞŶŶ͕WƌŝŶĐŝƉĂůĐŽŶŽŵŝƐƚĂƚĂŬĞƌΘDĐ<ĞŶǌŝĞŽŶƐƵůƟŶŐ>>ĂŶĚDƌ͘ ƌŝĐZǇĂŶ͕WĂƌƚŶĞƌĂƚ>WŝƉĞƌh͘^͘>>W͕ 
^ŝůŝĐŽŶsĂůůĞǇ͕ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ƚĂǆĂƟŽŶŽĨ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů ŝŶĐŽŵĞ͘Dƌ͘ ^ƚĞǀĞ^ĞĚůĞƌ͕  ^ĞŶŝŽƌsŝĐĞ
WƌĞƐŝĚĞŶƚŽĨ&ŝŶĂŶĐĞĂƚ^ĞĂŐĂƚĞdĞĐŚŶŽůŽŐǇŵŽĚĞƌĂƚĞĚƚŚĞƉĂŶĞůĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘
DŽƌƐĞ ďĞŐĂŶ ďǇ ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ ƚŚĂƚ ĐƵƌƌĞŶƚ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ƚĂǆĂƟŽŶ ĨĂĐĞƐ
ĂŵƵůƟũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂůƉƌŽďůĞŵ͕ǁŚŝĐŚ ƌĞǀĞĂůƐĂĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽǀĞƌ ƚŚĞƉĂƐƚŶŝŶĞƚǇǇĞĂƌƐ
ŽĨŶƵŵĞƌŽƵƐƉŽůŝĐŝĞƐ͘ĞƐƉŝƚĞƚŚĞǀĂƌŝĞƚǇĂŶĚĐŽŵƉůĞǆŝƚǇŽĨƚŚĞƐĞƉŽůŝĐŝĞƐ͕ƚŚĞǇĐĂŶďĞ
ƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ ŝŶƚŽ ƚǁŽƉƌŽŵŝŶĞŶƚ͕ ĂůůͲĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ dĂǆ WŽůŝĐǇ WĂƚŚƐ ŽĨ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƚǇ ĂŶĚ
/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂůŚĂŶŐĞƐ͘
/.--01,-0*2013!/*4!5,2063!5*17!
DŽƌƐĞĞǆƉůĂŝŶĞĚƚŚĂƚŵŽƐƚŶĂƟŽŶƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĂdĞƌƌŝƚŽƌŝĂůdĂǆ^ǇƐƚĞŵŝŶǁŚŝĐŚƚŚĞǇ
ĂƐƐĞƐƐƚĂǆĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇŽŶ ŝŶĐŽŵĞĞĂƌŶĞĚĚŽŵĞƐƟĐĂůůǇ͕ ĂŶĚĞǆĞŵƉƚ ĨƌŽŵƚŚĞŝƌĚŽŵĞƐƟĐ
ƚĂǆďĂƐĞƚŚĞĚŝǀŝĚĞŶĚƐƌĞĐĞŝǀĞĚĨƌŽŵĨŽƌĞŝŐŶƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͘KƚŚĞƌŶĂƟŽŶƐ͕ƐƵĐŚĂƐƚŚĞh͘^͕͘
ĐŽŶĨŽƌŵƚŽĂtŽƌůĚǁŝĚĞdĂǆ^ǇƐƚĞŵƚŚĂƚĂůůŽǁƐƚŚĞŝƌďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ƚŽĚĞĨĞƌ ƚĂǆ ůŝĂďŝůŝƟĞƐ
ŽŶ ĨŽƌĞŝŐŶĂĐƟǀĞ ŝŶĐŽŵĞƵŶƟů ƚŚĞ ĨƵŶĚƐĂƌĞ ƌĞƉĂƚƌŝĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞŝƌŚŽŵĞŶĂƟŽŶƐ͘KĨ ƚŚĞ
ƚǁŽ ƚĂǆ ƐǇƐƚĞŵƐ͕ ƚŚĞ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƚǇ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌƌĞĚŽǀĞƌ ƚŚĞǁŽƌůĚǁŝĚĞ ĂƉƉƌŽĂĐŚ
ƐŝŶĐĞ ŝƚ ĞƋƵĂůŝǌĞƐ ƚĂǆ ĐŽƐƚƐ ĂŵŽŶŐ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕ ĂŶĚ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ ĂŶĚ ĨƌĞĞ
ĐĂƉŝƚĂůŇŽǁ͘ĚǀŽĐĂƚĞƐŽĨƚĂǆƌĞĨŽƌŵƌĞĐŽŵŵĞŶĚƚŚĂƚƚŚĞh͘^͘ƐǁŝƚĐŚƚŽƚŚĞdĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƚǇ
dĂǆ^ǇƐƚĞŵ͕ĂŶĚƉŽŝŶƚƚŽƚŚĞŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐŶƵŵďĞƌŽĨĚĞǀĞůŽƉĞĚŶĂƟŽŶƐƚŚĂƚĂƌĞŵŝŐƌĂƟŶŐ
ŽŶƚŽ ƚŚĞ dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƚǇ dĂǆ WŽůŝĐǇ WĂƚŚ͘  ĐŽŶŇƵĞŶĐĞ ŽĨ ŶĂƟŽŶĂů ƚĂǆ ƐǇƐƚĞŵƐ ƚŽǁĂƌĚ Ă
ĐŽŵŵŽŶŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůdĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƚǇdĂǆ^ǇƐƚĞŵŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽĂůůĞǀŝĂƚĞƚŚĞĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ
ŽĨŵƵůƟũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂůƚĂǆĂƟŽŶ͘dŚĞ/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂůŚĂŶŐĞƐdĂǆWŽůŝĐǇWĂƚŚŝƐĂƉĂƌĂůůĞů͕ďƵƚ
ƐĞƉĂƌĂƚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĨƌŽŵƚŚĞdĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƚǇdĂǆWŽůŝĐǇWĂƚŚ͘
8+6-.9.+1*2!:7*+;.&!/*4!5,2063!5*17
dǁŽŚĞĂǀǇǁĞŝŐŚƚĐŽŶƚĞŶĚĞƌƐŚĂǀĞĞŵĞƌŐĞĚŝŶƚŚĞĂƌĞŶĂŽĨdĂǆĂƟŽŶŽĨ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů
/ŶĐŽŵĞĂŶĚĂƐĂĚŚĞƌĞŶƚƐƚŽƚŚĞ/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂůŚĂŶŐĞƐdĂǆWŽůŝĐǇWĂƚŚ͗dŚĞƵƌŽƉĞĂŶhŶŝŽŶ
;hͿĂŶĚƚŚĞKƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĨŽƌĐŽŶŽŵŝĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶĂŶĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ;KͿ͘
!"#$%&'()*(+$(, /Ŷ ϮϬϭϭ͕ Ă h ƵƌŽƉĞĂŶ ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ ĞŵĞƌŐĞĚ ĂƐ Ă
ŽŵŵŽŶŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚŽƌƉŽƌĂƚĞdĂǆĂƐĞ;dͿŝƌĞĐƟǀĞWƌŽƉŽƐĂůĂĐƌŽƐƐƵƌŽƉĞĂŶ
DĞŵďĞƌ^ ƚĂƚĞƐƚŽƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇĂĚĚƌĞƐƐhƌĞŐŝŽŶĂůŵĂƌŬĞƚƚĂǆŽďƐƚĂĐůĞƐƚŚĂƚĐŽŵƉĂŶŝĞƐ
ĨĂĐĞǁŚĞŶĐŽŶĚƵĐƟŶŐďƵƐŝŶĞƐƐŝŶŵƵůƟƉůĞDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐ͘dŚĞĂŵďŝƟŽƵƐĂŶĚƌĞŐŝŽŶĂů
d ŝƌĞĐƟǀĞ WƌŽƉŽƐĂů ƐĞĞŬƐ ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ ƚŚĞ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆ ŝŶĞƋƵŝƟĞƐ ƚŚĂƚ
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐĨĂĐĞŝŶƵƌŽƉĞ͘ŽŵƉĂŶŝĞƐǁŝƚŚhͲǁŝĚĞŽƉĞƌĂƟŽŶƐĞŶĐŽƵŶƚĞƌƚŚĞĐŚĂůůĞŶŐĞ
ŽĨĐŽŵƉƵƟŶŐƚŚĞŝƌƚĂǆĂďůĞ ŝŶĐŽŵĞďĂƐĞĚŽŶƚŚĞĚŝīĞƌĞŶƚƌƵůĞƐ ŝŶĞĂĐŚDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞ͘
dŚĞdŝƌĞĐƟǀĞWƌŽƉŽƐĂůƵƌŐĞƐƉŽůŝƟĐĂůĐŽŶƐĞŶƐƵƐĂĐƌŽƐƐDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐƚŽĚĞǀĞůŽƉ
ƐŝŶŐƵůĂƌĂŶĚƵŶŝĮĞĚhƐǇƐƚĞŵƌƵůĞƐĨŽƌĐĂůĐƵůĂƟŶŐĐŽƌƉŽƌĂƚĞƚĂǆĂďůĞŝŶĐŽŵĞ͘
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ZǇĂŶĞǆƉůĂŝŶĞĚƚŚĂƚdŚĞdŝƌĞĐƟǀĞWƌŽƉŽƐĂůĐĂůůƐĨŽƌDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐƚŽĂůůŽǁ
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐƚŚĂƚĂĚŽƉƚƚŚŝƐĐŽŵŵŽŶƵƌŽƉĞĂŶƚĂǆďĂƐĞ͕ƚŽĮůĞĂƐŝŶŐůĞ͕ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚƚĂǆ
ƌĞƚƵƌŶ ĨŽƌĂůůƉƌŽĮƚƐĂŶĚ ůŽƐƐĞƐ ŝŶĐƵƌƌĞĚĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞh͘dŚĞdŝƌĞĐƟǀĞWƌŽƉŽƐĂů Ɛ͛
dŚƌĞĞͲ&ĂĐƚŽƌͲ&ŽƌŵƵůĂĂƉƉŽƌƟŽŶŵĞŶƚďĂƐŝƐĐŽŶĐŝƐĞůǇĚĞĮŶĞƐĂƌĞůĂƟŽŶĨŽƌƚŚĞĂůůŽĐĂƟŽŶ
ŽĨ ĂŵƵůƟŶĂƟŽŶĂů Ɛ͛ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ ƉƌŽĮƚƐ͘ ĂĐŚDĞŵďĞƌ ^ƚĂƚĞ ĐŽƵůĚ ĂƐƐĞƐƐ ŝƚƐ ŽǁŶ ƚĂǆ
ƌĂƚĞŽŶƚŚĞĂƉƉŽƌƟŽŶĞĚƉƌŽĮƚŽĨĂďƵƐŝŶĞƐƐŽƉĞƌĂƟŶŐǁŝƚŚŝŶŝƚƐŶĂƟŽŶĂůďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘dŚĞ
ĨŽƌŵƵůĂŝĐĂƉƉŽƌƟŽŶŵĞŶƚďĂƐŝƐǁŽƵůĚĂůůĞǀŝĂƚĞƚŚĞĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐŽĨƐĞƉĂƌĂƚĞĂĐĐŽƵŶƟŶŐ
ƚŚĂƚďƵƐŝŶĞƐƐĞƐĨĂĐĞĂĐƌŽƐƐDĞŵďĞƌ^ƚĂƚĞƐ͘
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!&ŝŐƵƌĞ͗!dŚƌĞĞͲ&ĂĐƚŽƌͲ&ŽƌŵƵůĂDŽĚĞů"
KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĨŽƌĐŽŶŽŵŝĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶĂŶĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗dŚĞKŽŶǀĞŶƟŽŶŝƐ
ĂŐůŽďĂůƉŽůŝĐǇĨŽƌƵŵƚŚĂƚƉƌŽǀŝĚĞƐĂŶĂůǇƐŝƐĂŶĚĂĚǀŝĐĞƚŽƚŚŝƌƚǇͲĨŽƵƌŵĞŵďĞƌƐŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƚŚĞh͘^͕͘ĂŶĚŵĂŝŶƚĂŝŶƐĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞƌĞůĂƟŽŶƐǁŝƚŚŵŽƌĞƚŚĂŶƐĞǀĞŶƚǇŶŽŶͲŵĞŵďĞƌƐ͘dŚĞ
KĞŶƚĞƌ ĨŽƌ dĂǆWŽůŝĐǇ ĂŶĚĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƉƌŽŵŽƚĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶŽŶ
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞƚĂǆŵĂƩĞƌƐ͕ƉƵďůŝƐŚĞƐƚƌĂŶƐĨĞƌƉƌŝĐŝŶŐŐƵŝĚĞůŝŶĞƐĨŽƌŵƵůƟŶĂƟŽŶĂůĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ
ĂŶĚƚĂǆĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƐ͕ĂŶĚƐƉĞĂƌŚĞĂĚƐĂĂƐĞƌŽƐŝŽŶĂŶĚWƌŽĮƚ^ŚŝŌŝŶŐ;W^ͿƉƌŽũĞĐƚ
ƚŽĚĞǀĞůŽƉĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞĂŶĚĞīĞĐƟǀĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐĨŽƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐĨĂĐŝŶŐW^ŝƐƐƵĞƐ͘
dŚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƐƚƵĚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ W^ ƉƌŽũĞĐƚ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ĞǆŝƐƟŶŐ ƌƵůĞƐ ƚŚĂƚ ĞŶĂďůĞ
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ ƚĂǆĂďůĞ ƉƌŽĮƚƐ ĨƌŽŵ ůŽĐĂƟŽŶƐ ŽĨ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů ĂĐƟǀŝƚǇ
ĂŶĚ ƌĞĂůůŽĐĂƚĞ ƚŚĞŵ ƚŽ ůŽĐĂƟŽŶƐ ŽīĞƌŝŶŐ ƚĂǆ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͘ dŚĞ ĞǆŝƐƟŶŐ ƌƵůĞƐ ŝŶƚĞŶĚ ƚŽ
ƉƌŽƚĞĐƚŵƵůƟŶĂƟŽŶĂůĞŶƟƟĞƐĨƌŽŵƉĂǇŝŶŐĚŽƵďůĞƚĂǆĂƟŽŶ͕ďƵƚŽŌĞŶƌĞƐƵůƚŝŶƉƵƌƉŽƐĞĨƵů
ďƵƐŝŶĞƐƐƚĂǆĂǀŽŝĚĂŶĐĞ͕ĐĂƵƐŝŶŐĂŶƵŶĨĂŝƌĐŽŵƉĞƟƟǀĞĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽǀĞƌƐŵĂůůĞƌďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘
ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽŶŐĞů'ƵƌƌşĂ͕K^ĞĐƌĞƚĂƌǇͲ'ĞŶĞƌĂů͕͞dŚĞƐĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕ƚŚŽƵŐŚƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ
ůĞŐĂů͕ĞƌŽĚĞƚŚĞƚĂǆďĂƐĞŽĨŵĂŶǇĐŽƵŶƚƌŝĞƐĂŶĚƚŚƌĞĂƚĞŶƚŚĞƐƚĂďŝůŝƚǇŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů
ƚĂǆƐǇƐƚĞŵ͘͟ #
'ůĞŶŶ ĂƌŐƵĞĚ ƚŚĂƚ ŝŶKŶĂƟŽŶƐ͕ ĂŶ ĂĚĚŝƟŽŶĂů ǀĂƌŝĂďůĞ ĐĂƵƐĞƐ ƚŚĞ ĞƌŽƐŝŽŶŽĨ
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ƚŚĞ ƚĂǆ ďĂƐŝƐ ŽĨ ƚĂǆĂďůĞ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ŝŶĐŽŵĞ͗ǁĞĂŬ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ƉƌŝĐŝŶŐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ
ǁŝƚŚŝŶƚĂŶŐŝďůĞŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘W^ƉƌŽũĞĐƚƌĞƐƵůƚƐĂƌĞƵŶĐůĞĂƌĂďŽƵƚĚŝƐƟŶĐƟŽŶƐďĞƚǁĞĞŶ
ƐŽŌ ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ ŝƚĞŵƐ ŽĨ ǀĂůƵĞ ĂŶĚŵĂƌŬĞƚ ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘DŽƌĞŽǀĞƌ͕  ƚŚĞK ŶĂƟŽŶƐ ĚŽ
ŶŽƚƉƌŽǀŝĚĞĂĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞůŝƐƚŽĨƐƉĞĐŝĮĞĚƚĂǆĂďůĞŝŶƚĂŶŐŝďůĞƐŽƌĂĐŽŶĐŝƐĞƉŽƐŝƟŽŶŽŶ
ŵĂƌŬĞƚĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͖ŝŶƐƚĞĂĚƚŚĞǇƐƵŐŐĞƐƚƚŚĞŝŶĐůƵƐŝŽŶŽĨďƌŽĂĚůǇĚĞĮŶĞĚŝŶƚĂŶŐŝďůĞŝƚĞŵƐŽĨ
ǀĂůƵĞĂƐƉŽƚĞŶƟĂůůǇƚĂǆĂďůĞ͘'ůĞŶŶƐƵŐŐĞƐƚĞĚƚŚĂƚďƵƐŝŶĞƐƐĞƐǁŽƵůĚĂĐĐĞƉƚĐŽŵƉĂƌĂďŝůŝƚǇ
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ƚŚĂƚ ƌĞŇĞĐƚ ƵŶŝƋƵĞ ĂŶĚ ƌĞĂů ŵĂƌŬĞƚ ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕ ďƵƚ ƌĂŝƐĞĚ Ă ĐŽŶƚĞŶƟŽƵƐ
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇŽĨŶĂƟŽŶĂůĞīŽƌƚƐƚŽĚĞĮŶĞŵĂƌŬĞƚĂĐĐĞƐƐĂƐĂŶŝŶƚĂŶŐŝďůĞƌĞƋƵŝƌŝŶŐƉĂǇŵĞŶƚ͘
'ůĞŶŶ Ɛ͛ĐŽͲƉĂŶĞůŝƐƚ͕ZǇĂŶ͕ŶŽƚĞĚƚŚĞĞǆĂŵƉůĞŽĨƌĂǌŝů Ɛ͛ŽďƐƚƌƵĐƟǀĞƚĂǆƌƵůĞƐƚŚĂƚĐŚĂƌŐĞ
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ Ă ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ĐŽƐƚ ĨŽƌ ŵĂƌŬĞƚ ĂĐĐĞƐƐ͘  ,Ğ ĐĂƵƟŽŶĞĚ
ĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞƌĞƉůŝĐĂƟŽŶŽĨƚŚĞƌĂǌŝůƚĂǆƌƵůĞƐŝŶŽƚŚĞƌKŶĂƟŽŶƐ͕ĂƐƚŚĞƌƵůĞƐǁŽƵůĚ
ĐĂƵƐĞĚŝƐŝŶĐĞŶƟǀĞƐĨŽƌŵƵůƟŶĂƟŽŶĂůĞŶƟƟĞƐƚŽĞƐƚĂďůŝƐŚĚŽŵĞƐƟĐŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘
dŚĞƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƟŽŶĂŶĚŚĂƌŵŽŶŝǌĂƟŽŶƉŽůŝĐŝĞƐŽĨďŽƚŚƚŚĞhĂŶĚKĂƌĞďĞŝŶŐ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚďǇŵĞŵďĞƌŶĂƟŽŶƐƚƌĂǀĞƌƐŝŶŐƚŚĞ/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂůŚĂŶŐĞƐdĂǆWŽůŝĐǇƉĂƚŚ͕ĂŶĚ
ŝŶĚŝĐĂƚĞĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞŽĨŽƉƉŽƐŝŶŐũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐƚŽǁĂƌĚƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĂĐŽŵŵŽŶ
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ͘
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2ŌĞƌ ƚŚĞ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ ŝŶ ϮϬϭϬ͕ƚŚĞƌĞŚĂƐďĞĞŶĂĐůŽƐĞǁĂƚĐŚŽŶŚŽǁƚŚĞǁŽƌůĚĞĐŽŶŽŵǇŚĂƐďĞĞŶƌĞĂĐƟŶŐĂŶĚ
ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ͘F(I+."#+J)K%&)#͕ŚŝĞĨĐŽŶŽŵŝƐƚ
Ăƚ ƚŚĞ ĂǇ ƌĞĂ ŽƵŶĐŝů ĐŽŶŽŵŝĐ /ŶƐƟƚƵƚĞ͕
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ
ƚŚĞ'WŐƌŽǁƚŚƌĂƚĞ͕ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚƌĂƚĞ͕ĂŶĚ
ŐƌŽǁƚŚ ŽĨ ŚŽƵƐŝŶŐ ŵĂƌŬĞƚƐ͕ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ ƚŚĞ
ĐƵƌƌĞŶƚǁŽƌůĚ͕h͘^͕͘ĂŶĚƚŚĞĂǇĂƌĞĂĞĐŽŶŽŵŝĐ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘Dƌ͘  ,ĂǀĞŵĂŶ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŚĞ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
ǁŝƚŚŐƌŽǁƚŚƉƌŽƐƉĞĐƚƐŽĨŵĂũŽƌĞĐŽŶŽŵŝĞƐŽĨ
ƚŚĞ ǁŽƌůĚ͕ ǁŚŝĐŚ ŝŶĐůƵĚĞĚ ƵƌŽƉĞ ĂŶĚ ŚŝŶĂ
ďĞĨŽƌĞ ĨŽĐƵƐŝŶŐŽŶ ƚŚĞh͘^͕͘ ĂŶĚ ƚŚĞĂǇĂƌĞĂ
ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͘
dŚĞ ĞĐŽŶŽŵǇ ŝŶ ƚŚĞ ƵƌŽǌŽŶĞ ƌĞŵĂŝŶƐ
ǁĞĂŬĂŶĚŝƐĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐůŽǁŐƌŽǁƚŚĂŶĚƐůŽǁ
ƌĞĐŽǀĞƌǇ ŵĂŝŶůǇ ďĞĐĂƵƐĞ /ƌĞůĂŶĚ͕ 'ĞƌŵĂŶǇ
ĂŶĚ&ƌĂŶĐĞĂƌĞĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐƚŽƉŽƐŝƟǀĞŐƌŽǁƚŚ
ǁŚĞƌĞĂƐ /ƚĂůǇ͕  ^ƉĂŝŶ͕ WŽƌƚƵŐĂů ĂŶĚ'ƌĞĞĐĞ ĂƌĞ
ƐƟůůĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐŶĞŐĂƟǀĞŐƌŽǁƚŚ͘&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕
ƚŚĞ'ĞƌŵĂŶŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚŚĂƐĂĚŽƉƚĞĚĂƵƐƚĞƌŝƚǇ
ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕ǁŚŝĐŚŝƐŽŶĞŽĨƚŚĞƉƌŝŵĞƌĞĂƐŽŶƐĂƐ
ƚŽǁŚǇ'ĞƌŵĂŶǇŚĂƐďĞĞŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐƐůŽǁĞƌ
ƚŚĂŶ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ŐƌŽǁƚŚ͘ KŶ ƚŚŝƐ͕Dƌ͘  ,ĂǀĞŵĂŶ
ŵĂĚĞĂĐŽŵŵĞŶƚŽŶŚŝƐǀŝĞǁƐŽŶĂƵƐƚĞƌŝƚǇŝ͘Ğ͘
͞ĂƵƐƚĞƌŝƚǇŬŝůůƐĞĐŽŶŽŵŝĐŐƌŽǁƚŚ͘͟
Dƌ͘ ,ĂǀĞŵĂŶĂůƐŽĚŝƐĐƵƐƐĞĚƚŚĞŚŝŶĞƐĞ
ĞĐŽŶŽŵǇ͘ dŚĞ ŚŝŶĞƐĞ 'W ŝƐ ƐŚƌŝŶŬŝŶŐ ĨƌŽŵ
ĂďŽƵƚϴ͘ϱƉĞƌĐĞŶƚŝŶϮϬϭϭƚŽďĞůŽǁϴƉĞƌĐĞŶƚ
ŝŶϮϬϭϮ͕ĂŶĚŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽďĞĂƌŽƵŶĚϴƉĞƌĐĞŶƚ
ŝŶϮϬϭϯ͘dŚĞǇĞĂƌϮϬϭϯŝƐĂďĞƩĞƌǇĞĂƌŝŶƚĞƌŵƐ
ŽĨƐŽŌͲůĂŶĚŝŶŐĨŽƌŚŝŶĂĂŶĚƚŚƵƐƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĨŽƌ
ƚŚĞŝƌŝŵƉŽƌƚƐĂŶĚĞǆƉŽƌƚƐ͘
DŽǀŝŶŐ ŽŶ ƚŽ ƚŚĞ h^ ĐŽŶŽŵǇ͕  Dƌ͘ 
,ĂǀĞŵĂŶ ƉŽŝŶƚĞĚ ŽƵƚ Ă ƐůƵŐŐŝƐŚ ŐƌŽǁƚŚ
ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ ƐƚĂůůĞĚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ŝŶ ϮϬϭϮ͘ dŚĞ 'W
ĨĞůůĨƌŽŵϯ͘ϭƉĞƌĐĞŶƚƚŽϬ͘ϭƉĞƌĐĞŶƚŝŶƚŚĞůĂƐƚ
ƋƵĂƌƚĞƌŽĨϮϬϭϮĂŶĚƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌĂƚĞ͕ǁĂƐ
ůŽǁĞƌĂƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽƉƌĞǀŝŽƵƐǇĞĂƌƐ͘dŚĞĚŝƉ
ŝŶ ƚŚĞ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌĂƚĞǁĂƐŵĂŝŶůǇ ĚƵĞ ƚŽ
ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶũŽďŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐĂĐƌŽƐƐƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͘
dŚĞŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶũŽďƐĂƌĞŵĂŝŶůǇŝŶĂƌĞĂƐƐƵĐŚĂƐ
ŶŽŶͲ ĨĂƌŵ;ƐƵĐŚĂƐŵŝŶŝŶŐ͕ŚĂƌǀĞƐƟŶŐŽƌĐŽǁͲ
ƟƉƉŝŶŐͿ͕ĞĚƵĐĂƟŽŶĂŶĚŚĞĂůƚŚ͕ƌĞƚĂŝůƚƌĂĚĞĂŶĚ
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ďƵƚ ƚŚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ũŽďƐ ŚĂǀĞ
ĨĂůůĞŶ ŝŶŶƵŵďĞƌ͕ ĚƵĞ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞĚŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ƐƉĞŶĚŝŶŐĂŶĚƚŚƵƐĐƌĞĂƟŶŐĨƵƌƚŚĞƌĚƌĂŐŝŶƚŚĞ
ĞĐŽŶŽŵŝĐƌĞĐŽǀĞƌǇ͘dŚĞŚŽƵƐŝŶŐŵĂƌŬĞƚ͕ǁŚŝĐŚ
ǁĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŝŵĞ ƌĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ĞĐŽŶŽŵŝĐ
ĚŽǁŶƚƵƌŶŝŶϮϬϭϬ͕ŝƐƐƟůůĚŽǁŶĂŶĚĚĞƉƌĞƐƐĞĚ͕
ĂŶĚ ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŶĂƟŽŶĂů ŚŽƵƐŝŶŐ
ďƵďďůĞ͘
dŚĞ ŶĞǆƚ ƐĞŐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ďǇ
Dƌ͘ ,ĂǀĞŵĂŶĐŽǀĞƌĞĚƚŚĞĂǇĂƌĞĂĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕
ǁŚŝĐŚŝƐƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐĨĂƐƚĞƌ͕ ĂƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞ
ƌĞƐƚŽĨŶĂƟŽŶ͕ŵĂŝŶůǇďĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ƐĞĐƚŽƌ͘ KƚŚĞƌƐƚƌĞŶŐƚŚƐŽĨƚŚĞĂǇƌĞĂŝŶĐůƵĚĞ
ĂŶ ĞĚƵĐĂƚĞĚ ůĂďŽƌ ĨŽƌĐĞ͕ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ ǀĞŶƚƵƌĞ
ĐĂƉŝƚĂů ĂŶĚ ĂŶ ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ ĐƵůƚƵƌĞ͘ dŚĞ ƉĂǇƌŽůů
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽŐƌŽǁĨƌŽŵϭ͘ϱƉĞƌ
ĐĞŶƚŝŶϮϬϭϯƚŽϮ͘ϯƉĞƌĐĞŶƚŝŶϮϬϭϰĂŶĚƚŚĞĂǇ
ƌĞĂŝƐƐĞƚƚŽĐŽŶƚƌŝďƵƚĞϮƉĞƌĐĞŶƚŽĨĂůůh^ũŽďƐ͖
ƚŚƵƐĂůŝĨŽƌŶŝĂƐƵƌĞůǇŽīĞƌƐĂŐƌŽǁŝŶŐĞĐŽŶŽŵǇ͘
ǀĞŶǁŝƚŚŝŶĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕ŽŶĞĐĂŶƐĞĞĂŶƵŶĞǀĞŶ
ŐƌŽǁƚŚ ƉĂƩĞƌŶ͘ ^ĂŶ :ŽƐĞ͕ ^ĂŶ &ƌĂŶĐŝƐĐŽ ĂŶĚ
KĂŬůĂŶĚ ĂƌĞ ĂŵŽŶŐƐƚ ĨĞǁ ƉĂƌƚƐ ŽĨ ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕
ǁŚŝĐŚĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƚŽǁĂƌĚƐƉŽƐŝƟǀĞŐƌŽǁƚŚ͘
:ŽďŐƌŽǁƚŚŝŶƚŚĞĂǇĂƌĞĂŝƐĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽ
ŝŶĐƌĞĂƐĞďǇϮϬƉĞƌĐĞŶƚƚŚŝƐĚĞĐĂĚĞĐŽŵƉĂƌĞĚ
ƚŽϭϱƉĞƌĐĞŶƚŶĂƟŽŶǁŝĚĞ͘ůĞĂƌůǇ͕ ƚŚŝƐŝŶĚŝĐĂƚĞƐ
ƚŚĂƚƚŚĞĂǇƌĞĂŝƐĂŵĂũŽƌĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƚŽǁĂƌĚƐ
ŐƌŽǁƚŚŽĨũŽďƐŝŶƚŚĞǇĞĂƌƐƚŽĐŽŵĞ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ 
ƚŚĞ ƋƵĞƐƟŽŶ ĂƌŝƐĞƐ ǁŚĞƚŚĞƌ Žƌ ŶŽƚ ƚŚĞ ĂǇ
2=-?!,?0!!ƚŚĞĂďŝůŝƚǇŝŶƚĞƌŵƐŽĨƉŽƉƵůĂƟŽŶĂŶĚ
ŚŽƵƐŝŶŐĨĂĐŝůŝƟĞƐƚŽŵĞĞƚƚŚĞŐƌŽǁŝŶŐĚĞŵĂŶĚ͘
dŚĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ ŝŶĚƵƐƚƌǇǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞĂǇƌĞĂ
ŝƐ ŐƌŽǁŝŶŐ Ăƚ ĂďŽƵƚ ϭϬ ƉĞƌ ĐĞŶƚ ĂƐ ŽƉƉŽƐĞĚ
ƚŽ ϰ ƉĞƌ ĐĞŶƚ ŝŶ ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘ dŚĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ
ĂĐƟǀŝƟĞƐ ŵĂŝŶůǇ ŝŶĐůƵĚĞ ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ ĂŶĚ
ĂĚĚŝƟŽŶƐ͕ŵƵůƟͲĨĂŵŝůǇŚŽŵĞƐĂŶĚĐŽŵŵĞƌĐŝĂů
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ WĞŽƉůĞ ĂƌĞ ŽƉƟŶŐ ƚŽ ƐƚĂǇ ĂŶĚ
ƐĞƩůĞ ĚŽǁŶ ŝŶ ƚŚĞ ĂǇ ƌĞĂ ĨŽƌ ƌĞĂƐŽŶƐ ůŝŬĞ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚĞŵƉůŽǇŵĞŶƚŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐĂŶĚŚŝŐŚ
ƉĂǇŝŶŐ ũŽďƐ͘ dŚĞ ŚŝŐŚͲƉĂǇŝŶŐ ũŽďƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ
ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ ƉĞƌƐŽŶĂů ŝŶĐŽŵĞ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂƐ
Ă ŵƵůƟƉůŝĞƌ ĞīĞĐƚ ďǇ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĐŽŶƐƵŵĞƌ
ĚĞŵĂŶĚ ĂŶĚ ƚŚƵƐ ƐƟŵƵůĂƟŶŐ ŐƌŽǁƚŚ ŝŶ ƚŚĞ
ĞĐŽŶŽŵǇ͘,ĞƌĞ͕Dƌ͘ ,ĂǀĞŵĂŶƉŽƐĞĚĂƉŽƚĞŶƟĂů
ƉƌŽďůĞŵ͗ƚŽŵĞĞƚƚŚĞŐƌŽǁŝŶŐĚĞŵĂŶĚĨŽƌũŽďƐ
ƚŚĞ ĂǇ ƌĞĂ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ƌĞƚĂŝŶ ƉĞŽƉůĞ͕ ǁŚŝĐŚ
ĐĂŶ ŚĂƉƉĞŶ ďǇŵĂŬŝŶŐ ŚŽƵƐŝŶŐ ĂƩƌĂĐƟǀĞ ĂŶĚ
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ĂīŽƌĚĂďůĞ͘dŚŝƐĐĂŶĂůƌĞĂĚǇďĞƐĞĞŶŝŶƚŚĞĂǇƌĞĂǁŝƚŚĂŶŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞĚĞŵĂŶĚĨŽƌ
ŚŽƵƐĞƐ͘
Dƌ͘ ,ĂǀĞŵĂŶĐŽŶĐůƵĚĞĚƚŚĞĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶǁŝƚŚƌĞŵĂƌŬƐŽŶƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ƐƉĞŶĚŝŶŐďǇƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ /ŶŚŝƐŽƉŝŶŝŽŶ͕h͘^͘ ŝƐƐƟůů ĨĂƌďĞŚŝŶĚ ŝŶǁŽƌůĚƌĂŶŬŝŶŐĨŽƌ
ƌĂŝůƌŽĂĚƐ͕ƌŽĂĚƐ͕ĂŝƌƉŽƌƚƐĂŶĚƉŽƌƚƐ͘ƵƌƌĞŶƚ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐƉĞŶĚŝŶŐ ŝƐŵŝŶŝŵĂůĂŶĚƚŚĞ
ŵĞƌŝĐĂŶ ^ŽĐŝĞƚǇ ŽĨ ŝǀŝů ŶŐŝŶĞĞƌƐ ĐůĂŝŵƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŐĂƉǁŚŝĐŚ ŝƐ
ĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽĐŽƐƚƚŚĞh͘^͘ĞĐŽŶŽŵǇΨϭƚƌŝůůŝŽŶ ŝŶďƵƐŝŶĞƐƐƐĂůĞƐĂŶĚϯ͘ϱŵŝůůŝŽŶ ũŽďƐďǇ
ϮϬϮϬ͘dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐŚŽƵůĚƐƉĞŶĚŵŽƌĞŽŶŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƚŽŚĞůƉŐĞŶĞƌĂƚĞ
ũŽďƐǁŝƚŚŝŶƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇĂŶĚĞŶŚĂŶĐĞƚŚĞĞĐŽŶŽŵŝĐŐƌŽǁƚŚ͘
L$$%#$2"#+
L>>"/#$2#3+F)M"(?+H
N(%')(%+,"+O%>"&%+)+!NLI
I f you are interested in a career in tax accounting, 
a Master of Science in Taxation (MST ) is a great 
way to meet the 150-hour requirement to become 
a CPA.
t 30-unit graduate program
t Full-time or part-time options available  
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐũƐƵ͘ĞĚƵͬůƵĐĂƐƐĐŚŽŽůͬƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞͲŵƐƚͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵů
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Tax Maven 
The Contemporary Tax Journal’s 
Interview of Pam Olson  
Ǉ͗^ƚƵƟ^ĞƚŚ͕.+/(+&45$6&
WĂŵ KůƐŽŶ Ɛ͛ ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ ĐĂƌĞĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ƚĂǆ ĮĞůĚŝŶĐůƵĚĞƐǁŽƌŬŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨĞĚĞƌĂů ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĂŶĚůĂƌŐĞůĂǁĂŶĚWĮƌŵƐ͘DƐ͘KůƐŽŶŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇƚŚĞ
ĞƉƵƚǇdĂǆ>ĞĂĚĞƌĂŶĚtĂƐŚŝŶŐƚŽŶEĂƟŽŶĂůdĂǆ^ĞƌǀŝĐĞƐ
WƌĂĐƟĐĞ >ĞĂĚĞƌ ĨŽƌ Wǁ͘ WƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚŝƐ ƚĂǆ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ
ƉŽƐŝƟŽŶĂƚWǁ͕DƐ͘KůƐŽŶǁĂƐĂƉĂƌƚŶĞƌǁŝƚŚ^ŬĂĚĚĞŶ͕
ƌƉƐ͕^ ůĂƚĞ͕DĞĂŐŚĞƌΘ&ůŽŵ͕>>WŝŶtĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕͘͘&ƌŽŵ
ϮϬϬϮƚŽϮϬϬϰ͕DƐ͘KůƐŽŶƐĞƌǀĞĚĂƐƐƐŝƐƚĂŶƚ^ĞĐƌĞƚĂƌǇĨŽƌ
dĂǆWŽůŝĐǇŝŶƚŚĞh͘^͘ĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨƚŚĞdƌĞĂƐƵƌǇ^ŚĞŚĂƐ
ĂůƐŽǁŽƌŬĞĚ ŝŶƚŚĞŚŝĞĨŽƵŶƐĞů Ɛ͛KĸĐĞŽĨƚŚĞ /ŶƚĞƌŶĂů
ZĞǀĞŶƵĞ ^ĞƌǀŝĐĞ͘ ,Ğƌ ƉƵďůŝĐ ƐĞƌǀŝĐĞ ŚĂƐ ĂůƐŽ ŝŶĐůƵĚĞĚ
ƐĞƌǀŝŶŐĂƐĂƐĞŶŝŽƌĞĐŽŶŽŵŝĐĂĚǀŝƐĞƌƚŽƚǁŽWƌĞƐŝĚĞŶƟĂů
ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ ĂŶĚ ĂƐ ĨĞĚĞƌĂů ƚĂǆ ĂĚǀŝƐĞƌ ƚŽ ƚŚĞ EĂƟŽŶĂů
ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŽŶĐŽŶŽŵŝĐ'ƌŽǁƚŚĂŶĚdĂǆZĞĨŽƌŵ͘/ŶϮϬϬϬͬϮϬϬϭ͕DƐ͘KůƐŽŶǁĂƐƚŚĞĮƌƐƚ
ǁŽŵĂŶƚŽƐĞƌǀĞĂƐĐŚĂŝƌŽĨƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶĂƌƐƐŽĐŝĂƟŽŶ Ɛ͛^ĞĐƟŽŶŽĨdĂǆĂƟŽŶ͘
DƐ͘KůƐŽŶŝƐĂĨƌĞƋƵĞŶƚƐƉĞĂŬĞƌŽŶƚĂǆ͕ĞĐŽŶŽŵŝĐĂŶĚĨĞĚĞƌĂůďƵĚŐĞƚŵĂƩĞƌƐĂŶĚŚĂƐ
ƚĞƐƟĮĞĚƐĞǀĞƌĂůƟŵĞƐďĞĨŽƌĞĐŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂůĐŽŵŵŝƩĞĞƐŽŶƚĂǆƉŽůŝĐǇĂŶĚƌĞĨŽƌŵŵĂƩĞƌƐ͘
^ŚĞƐĞƌǀĞĚĂƐĂŵĞĚŝĂƚŽƌŝŶĂŶƵŵďĞƌŽĨ/Z^ƉŽƐƚĂƉƉĞĂůƐŵĞĚŝĂƟŽŶƐ͕ŵŽƐƚůǇŝŶǀŽůǀŝŶŐ
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞĂŶĚŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƚĂǆŝƐƐƵĞƐ͘
/ŚĂĚƚŚĞƉůĞĂƐƵƌĞŽĨŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐDƐ͘KůƐŽŶŽŶEŽǀĞŵďĞƌϰ͕ϮϬϭϯǁŚĞŶƐŚĞǁĂƐ
ƚŚĞŬĞǇŶŽƚĞƐƉĞĂŬĞƌĨŽƌƚŚĞϮϵƚŚŶŶƵĂůd/Ͳ^:^h,ŝŐŚdĞĐŚdĂǆ/ŶƐƟƚƵƚĞŝŶWĂůŽůƚŽ͕͘
DƐ͘KůƐŽŶƉƌŽǀŝĚĞĚƚŚĞĂůŵŽƐƚϯϬϬĂƩĞŶĚĞĞƐĂŶƵƉĚĂƚĞŽŶŬĞǇƚĂǆĂŶĚďƵĚŐĞƚŵĂƩĞƌƐ
ďĞĨŽƌĞŽŶŐƌĞƐƐ͘dŽƉŝĐƐĐŽǀĞƌĞĚŝŶĐůƵĚĞĚĐƵƌƌĞŶƚĞĐŽŶŽŵŝĐŐƌŽǁƚŚĂŶĚƚŚĞƌŽĂĚĂŚĞĂĚ͕
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚĨŽĐƵƐŽŶƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇďǇƚĂǆŝŶŐĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕WƌĞƐŝĚĞŶƚKďĂŵĂ Ɛ͛ĨƌĂŵĞǁŽƌŬĨŽƌ
ďƵƐŝŶĞƐƐƚĂǆƌĞĨŽƌŵ͕ĂŶĚtĂǇƐĂŶĚDĞĂŶƐŽŵŵŝƩĞĞŚĂŝƌŵĂŶĂǀĞĂŵƉ Ɛ͛ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
ĚƌĂŌŽŶŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƚĂǆƌĞĨŽƌŵ͘
/ǁĂƐĞĂŐĞƌƚŽŝŶƚĞƌǀŝĞǁDƐ͘KůƐŽŶĂŌĞƌŚĞĂƌŝŶŐŚĞƌƐƉĞĂŬ͘/ŶŽƵƌďƌŝĞĨĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕
ƐŚĞ ƐŚĂƌĞĚŚĞƌ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ ŽĨ ďĞŝŶŐ ƉĂƌƚ ŽĨ WƌĞƐŝĚĞŶƚ ƵƐŚ Ɛ͛ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ƚĞĂŵĂŶĚŚĞƌ
ƚĞŶƵƌĞŝŶƚŚĞƚĂǆĮĞůĚ͘&ŽůůŽǁŝŶŐĂƌĞƚŚĞƋƵĞƐƟŽŶƐ/ĂƐŬĞĚĂŶĚĂƐƵŵŵĂƌǇŽĨDƐ͘KůƐŽŶ Ɛ͛
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘
^:^hd:͗,ŽǁĚŝĚǇŽƵŐĞƚŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞƚĂǆĮĞůĚ͍
ƐĂďƵƐŝŶĞƐƐƐĐŚŽŽůƐƚƵĚĞŶƚDƐ͘KůƐŽŶŚĂƐĂůǁĂǇƐďĞĞŶŝŶƋƵŝƐŝƟǀĞƚŽĚŝŐĚĞĞƉĞƌ
ŝŶƚŽƚŚĞďƵƐŝŶĞƐƐĂƐƉĞĐƚŽĨĞǀĞƌǇƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ͘dŚŝƐĐƵƌŝŽƐŝƚǇĂŶĚƚŚĞĚĞƐŝƌĞƚŽŬŶŽǁŵŽƌĞ
ǁĂƐǁŚĂƚůĞĚŚĞƌƚŽƉƵƌƐƵĞĂĐĂƌĞĞƌŝŶƚŚĞĮĞůĚŽĨƚĂǆĂƟŽŶ͘
^:^hd:͗,ŽǁĚŝĚǇŽƵĐŽŵĞƚŽďĞƚŚĞƐƐŝƐƚĂŶƚ^ĞĐƌĞƚĂƌǇĨŽƌdĂǆWŽůŝĐǇĂƚdƌĞĂƐƵƌǇ͍
dŚĞĂŶƐǁĞƌƚŽƚŚŝƐƋƵĞƐƟŽŶŝƐƌĞĂůůǇĂƐƚŽƌǇ͕ ǁŚŝĐŚŚĂĚĂƉĞƌĨĞĐƚĞŶĚŝŶŐƚŽŝƚ͘dŚĞ
ƐƚŽƌǇƐƚĂƌƚĞĚĂŌĞƌŚĞƌŐƌĂĚƵĂƟŽŶǁŚĞŶƐŚĞƐƚĂƌƚĞĚǁŽƌŬŝŶŐǁŝƚŚƚŚĞdƌĞĂƐƵƌǇĞƉĂƌƚŵĞŶƚ
ŝŶ^ĂŶŝĞŐŽ͘ŌĞƌŵŽƌĞƚŚĂŶĂǇĞĂƌ͕ ƐŚĞǁĞŶƚƚŽtĂƐŚŝŶŐƚŽŶĂŶĚǁŽƌŬĞĚŽŶƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ
ĂŶĚůĞŐŝƐůĂƟǀĞŵĂƩĞƌƐ͘dŚĞƌĞ͕ƐŚĞǁĂƐĮƌƐƚŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚƚŽƚĂǆƉŽůŝĐǇĂŶĚůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘ŌĞƌ
ůĞĂǀŝŶŐ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕DƐ͘KůƐŽŶǁŽƌŬĞĚ Ăƚ Ă ůĂǁĮƌŵ͘ ^ŚĞǁĂƐ ůĂƚĞƌ ĂƐŬĞĚ ƚŽ ƐĞƌǀĞ ĂƐ
ƐƐŝƐƚĂŶƚ^ĞĐƌĞƚĂƌǇĨŽƌdĂǆWŽůŝĐǇ͘ƵĞƚŽƉĞƌƐŽŶĂůƌĞĂƐŽŶƐĂŶĚƟŵŝŶŐŽĨƚŚĞŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕ 
ƐŚĞĚĞĐŝĚĞĚŶŽƚƚŽƚĂŬĞƵƉƚŚĞƌŽůĞĂŶĚƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚDƌ͘ DĂƌŬtĞŝŶďĞƌŐĞƌ͕ ĐƵƌƌĞŶƚůǇ
ƚŚĞŚĂŝƌŵĂŶĂŶĚKŽĨzĨŽƌƚŚĞƉŽƐƚ͘KŶĞĐĂŶĐĂůůŝƚĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞŽƌĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ͕
Dƌ͘ tĞŝŶďĞƌŐĞƌŚĂĚƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚDƐ͘KůƐŽŶĨŽƌƚŚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͘DƐ͘KůƐŽŶƐĞƌǀĞĚĂƐƚŚĞ
ĚĞƉƵƚǇĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐĞĐƌĞƚĂƌǇĨŽƌƚĂǆƉŽůŝĐǇ͕ ǁŽƌŬŝŶŐǁŝƚŚDƌ͘ tĞŝŶďĞƌŐĞƌ͕ ĂŶĚĂŌĞƌĂǇĞĂƌ
ǁĂƐƐǁŽƌŶŝŶĂƐƚŚĞƐƐŝƐƚĂŶƚ^ĞĐƌĞƚĂƌǇĨŽƌdĂǆWŽůŝĐǇ͘
^:^hd:͗ tŚĂƚ ƐƚĂŶĚƐŽƵƚĂƐŽŶĞŽƌ ƚǁŽŽĨ ǇŽƵƌŵŽƐƚ ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ
ǁŽƌŬŝŶŐĂƚdƌĞĂƐƵƌǇŽƌĂƐĂĚǀŝƐŽƌƚŽĂƚĂǆĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŽƌĞůĞĐƚĞĚŽĸĐŝĂů͍
DƐ͘KůƐŽŶŵĞŶƟŽŶĞĚĂ ĨĞǁĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͕ŽŶĞďĞŝŶŐ ƚŚĞŝǀŝĚĞŶĚdĂǆǆĐůƵƐŝŽŶ
WƌŽƉŽƐĂů͕ǁŚŝĐŚǁĂƐƉĂƌƚŽĨWƌĞƐŝĚĞŶƚƵƐŚ Ɛ͛dĂǆWůĂŶ͘dŚĞƉůĂŶƉƌŽƉŽƐĞĚƚŽĞůŝŵŝŶĂƚĞ
ƚŚĞh͘^͘ĚŝǀŝĚĞŶĚƚĂǆĂƐŝƚŝƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĂĚŽƵďůĞƚĂǆ͕ĮƌƐƚŽŶĐŽŵƉĂŶǇƉƌŽĮƚƐĂŶĚƚŚĞŶ
ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͘
^:^hd:͗tŚĂƚŝƐŽŶĞŬĞǇĂƌĞĂŝŶŽƵƌĨĞĚĞƌĂůƚĂǆƐǇƐƚĞŵƚŚĂƚĐŽƵůĚͬƐŚŽƵůĚďĞŝŵƉƌŽǀĞĚ
ĂŶĚǁŚǇ͍
dŚĞĂŶƐǁĞƌ ƚŽ ƚŚŝƐƋƵĞƐƟŽŶĐŽǀĞƌĞĚǁŚĂƚĂƌĞĐƵƌƌĞŶƚůǇ ƚŚĞŚŽƩĞƐƚ ƚŽƉŝĐƐ ŝŶ ƚŚĞ
ĂƌĞĂŽĨƚĂǆĂƟŽŶ͘dŚĞĮƌƐƚďĞŝŶŐůŽǁĞƌŝŶŐƚŚĞĐŽƌƉŽƌĂƚĞƚĂǆƌĂƚĞĂŶĚƌĞƉĂƚƌŝĂƟŽŶůĂǁƐŝŶ
ŽƌĚĞƌƚŽďƌŝŶŐĨƵŶĚƐďĂĐŬƚŽƚŚĞh͘^͘^ŚĞĐŽŶĐůƵĚĞĚƚŚĞĂŶƐǁĞƌƚŽƚŚŝƐƋƵĞƐƟŽŶǁŝƚŚƚŚĞ
ĐŽŵŵĞŶƚ͕͞tĞŚĂǀĞƚŽŐĞƚŽŶŐƌĞƐƐŽƵƚŽĨƚŚĞƉƌĂĐƟĐĞŽĨƵƐŝŶŐƚŚĞƚĂǆĐŽĚĞĨŽƌƉƵƌƉŽƐĞƐ
ŽƚŚĞƌƚŚĂŶƌĂŝƐŝŶŐƌĞǀĞŶƵĞƐ͘͟
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^:^hd:͗KŶƚŽƐŽŵĞŶŽŶͲƚĂǆƋƵĞƐƟŽŶƐ͕ŝĨǇŽƵĐŽƵůĚŚĂǀĞĚŝŶŶĞƌǁŝƚŚĂŶǇŽŶĞ͕ǁŚŽ
ǁŽƵůĚŝƚďĞ͍
DƐ͘KůƐŽŶƐŵŝůĞĚĂŶĚĂŶƐǁĞƌĞĚ͕͞I would love to have dinner with Pope Francis.͟
^:^hd:͗tŚĂƚŝƐƚŚĞŵŽƐƚƵŶƵƐƵĂůŝƚĞŵŝŶǇŽƵƌŽĸĐĞŽƌƐŽŵĞƚŚŝŶŐŝŶŝƚƚŚĂƚŚĂƐƐƉĞĐŝĂů
ŵĞĂŶŝŶŐ͍
͞A hand written note by President George W. Bush.͟
!"#$%&%'$(%!$)*+,*-./
01*$,+-2$3 4+$5*+678#$4"#$"7,"#94$:1-274;$
4-<$#81=-47+>$4+$.##4$4"#$>##89$+?$4"#$
%727=+>$@-22#;$=+..1>74;A
B@@QRSSEEE)-U-V)/FVS=V&$--&B++=SQ%+-Q/&@'(/L,-@S
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The Contemporary Tax Journal’s Interview of 
David Doerr
Ǉ͗>ŝƐĂWĂŶ͕.+/(+&45$6&
Dƌ͘ŽĞƌƌ ŝƐĂ^ĂŶ :ŽƐĞŶĂƟǀĞĂŶĚĂŐƌĂĚƵĂƚĞŽĨ^ĂŶ :ŽƐĞ^ƚĂƚĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘,ĞƐĞƌǀĞĚĂƐ ƚŚĞŚŝĞĨŽŶƐƵůƚĂŶƚ ƚŽĂůŝĨŽƌŶŝĂƐƐĞŵďůǇZĞǀĞŶƵĞĂŶĚdĂǆĂƟŽŶŽŵŵŝƩĞĞ ĨŽƌ Ϯϰ ǇĞĂƌƐ͕ ďĞĨŽƌĞ ũŽŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ĂůŝĨŽƌŶŝĂ dĂǆƉĂǇĞƌƐ ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ
;ĂůdĂǆͿŝŶϭϵϴϳ͘
ƐĂůĞŐŝƐůĂƟǀĞĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͕Dƌ͘ ŽĞƌƌĂŶĂůǇǌĞĚĂŶĚƌĞƉŽƌƚĞĚŽŶĂůůĂƐƉĞĐƚƐŽĨĂůŝĨŽƌŶŝĂ
ƚĂǆĞƐ͘,ŝƐĮŶĚŝŶŐƐǁĞƌĞŚŝŐŚůǇǀĂůƵĞĚďǇƚŚĞůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͕ƚŚĞƌĞŐƵůĂƚŽƌǇĂŐĞŶĐŝĞƐ͕ĂŶĚƚŚĞ
ŐĞŶĞƌĂůƉƵďůŝĐ͘ /ŶϮϬϬϵ͕ŚĞǁĂƐŚŽŶŽƌĞĚďǇ ƚŚĞ&ƌĂŶĐŚŝƐĞdĂǆŽĂƌĚ ĨŽƌ ͞ĮŌǇǇĞĂƌƐŽĨ
ƟƌĞůĞƐƐƐĞƌǀŝĐĞŝŶƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐƚŚĞŝŶƚĞƌĞƐƚƐŽĨƚŚƌĞĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐŽĨĂůŝĨŽƌŶŝĂƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͟
;^Ğůǀŝ^ƚĂŶŝƐůĂƵƐ͕&dǆĞĐƵƟǀĞKĸĐĞƌͿ͘
ƵƌŝŶŐŚŝƐƚĞŶƵƌĞĂƚĂůdĂǆ͕Dƌ͘ ŽĞƌƌĨŽƵŶĚĞĚŝƚƐǁĞĞŬůǇƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕ĂůdĂǆůĞƩĞƌ͕ 
ĨŽƌǁŚŝĐŚ ŚĞ ĂŶĂůǇǌĞƐ ĂŶĚ ƌĞƉŽƌƚƐ ƚŚĞŵŽƐƚ ƉƌĞƐƐŝŶŐ ƚĂǆ ŝƐƐƵĞƐ͘Dƌ͘  ŽĞƌƌ ĂůƐŽ ŝƐ ƚŚĞ
ĂƵƚŚŽƌŽĨCalifornia’s Tax Machine: A History of Taxing and Spending in the Golden State6!?!
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞĞǆƉůĂŶĂƟŽŶŽĨĂůŝĨŽƌŶŝĂ Ɛ͛ƚĂǆƐǇƐƚĞŵĨƌŽŵƚŚĞĐŽůŽŶŝĂůƉĞƌŝŽĚƚŽƚŚĞϮϭƐƚ
ĐĞŶƚƵƌǇ͘
/ ŚĂĚ ƚŚĞ ƉůĞĂƐƵƌĞ ƚŽ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁDƌ͘  ĂǀŝĚ ŽĞƌƌ͕  ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ ďǇ ŚŝƐ ůŽŶŐͲƟŵĞ
ĨƌŝĞŶĚDƐ͘'ŝŶĂZŽĚƌŝƋƵĞǌ͕sŝĐĞWƌĞƐŝĚĞŶƚŽĨ^ƚĂƚĞdĂǆWŽůŝĐǇĨŽƌĂůdĂǆ͘dŚŝƐŝŶƚĞƌǀŝĞǁǁĂƐ
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚďĞĨŽƌĞƚŚĞĂůŝĨŽƌŶŝĂĂƌdĂǆ^ĞĐƟŽŶŶŶƵĂůDĞĞƟŶŐŝŶ^ĂŶ:ŽƐĞǁŚĞƌĞďŽƚŚ
Dƌ͘ ŽĞƌƌĂŶĚDƐ͘ZŽĚƌŝƋƵĞǌǁĞƌĞƐƉĞĂŬŝŶŐ͘Dƌ͘ ŽĞƌƌǁĂƐŚĂƉƉǇƚŽďĞďĂĐŬŝŶ^ĂŶ:ŽƐĞ
ĂŶĚǀĞƌǇĞǆĐŝƚĞĚƚŽƐŚĂƌĞŚŝƐůŽŶŐͲƟŵĞĐŽŶŶĞĐƟŽŶǁŝƚŚ^ĂŶ:ŽƐĞ^ƚĂƚĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘/ĂůƐŽ
ůĞĂƌŶĞĚĂďŽƵƚŚŝƐĮƌƐƚͲŚĂŶĚŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚŝŶƐŽŵĞŽĨƚŚĞŵŽƐƚƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚƚĂǆƌĞĨŽƌŵƐŝŶ
ĂůŝĨŽƌŶŝĂŚŝƐƚŽƌǇ͘
ƚƚŚĞĂůŝĨŽƌŶŝĂĂƌdĂǆ^ĞĐƟŽŶŶŶƵĂůDĞĞƟŶŐ͕/ŚĂĚĂŶŽƚŚĞƌĐŚĂŶĐĞƚŽŚĞĂƌDƌ͘ 
ŽĞƌƌƐƉĞĂŬŽŶƚŚĞůĞŐĂĐŝĞƐŽĨWƌŽƉŽƐŝƟŽŶϭϯ͘KŶĐĞĂŐĂŝŶ͕ŝƚǁĂƐĞǀŝĚĞŶƚƚŚĂƚDƌ͘ ŽĞƌƌ
ŝƐǁĞůůƌĞƐƉĞĐƚĞĚďǇƚĂǆƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐĨƌŽŵĂůůƐĞĐƚŽƌƐ͘,ĂǀŝŶŐǁŽƌŬĞĚŽŶƐƚĂƚĞƚĂǆƉŽůŝĐǇ
ĨŽƌŽǀĞƌϱϬǇĞĂƌƐ͕Dƌ͘ ŽĞƌƌƌĞŵĂŝŶƐĂŶĂĐƟǀĞĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌŝŶƚŚĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ĂŶĚ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨĂůŝĨŽƌŶŝĂƚĂǆĞƐ͘
^:^hd:͗,ŽǁĚŝĚ ǇŽƵďĞĐŽŵĞ ŝŶǀŽůǀĞĚǁŝƚŚ ^:^h͕ĂŶĚǁŚĂƚ ŝƐ ŽŶĞŽĨ ǇŽƵƌ ĨŽŶĚĞƐƚ
ŵĞŵŽƌŝĞƐŽĨďĞŝŶŐĂƐƚƵĚĞŶƚƚŚĞƌĞ͍
P"%((C/ǁĂƐƉĂƌƚŽĨ^:^hƐŝŶĐĞĂŐĞϯЪ͘/ǁĞŶƚƚŽƚŚĞ^:^hŶƵƌƐĞƌǇƐĐŚŽŽůǁŝƚŚŶŽ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞƚŚĂƚƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐǁĞƌĞƐƚƵĚǇŝŶŐƵƐĂƚƚŚĞƐĂŵĞƟŵĞ͘DǇŵŽƚŚĞƌƚĂƵŐŚƚĨŽůŬ
ĚĂŶĐĞĂƚ^:^h͕ĂŶĚƚŚĂƚ Ɛ͛ǁŚĞƌĞƐŚĞŵĞƚŵǇǁŝĨĞ͕ĞǀĞŶďĞĨŽƌĞ/ĚŝĚ͘
^:^hd:͗ƐĂƉŽůŝƟĐĂů ƐĐŝĞŶĐĞŵĂũŽƌ͕ ŚŽǁĚŝĚǇŽƵŐĞƚ ŝŶǀŽůǀĞĚǁŝƚŚ ƐƚĂƚĞĂŶĚ ůŽĐĂů
ƚĂǆĂƟŽŶĂƐŽƉƉŽƐĞĚƚŽŽƚŚĞƌĂƌĞĂƐŽĨƐƚĂƚĞŽƌĨĞĚĞƌĂůůĂǁ͍
P"%((CŌĞƌǁŽƌŬŝŶŐĂƐĂĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ ĨŽƌƚŚĞƐƐĞŵďůǇ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚKƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕
ĚƵĐĂƟŽŶ͕ ĂŶĚ ůĞĐƟŽŶƐ ŽŵŵŝƩĞĞƐ ĨŽƌ ƐĞǀĞƌĂů ǇĞĂƌƐ͕ ^ƉĞĂŬĞƌ hŶƌƵŚ ĂŶĚ ƐƐĞŵďůǇ
ŵĞŵďĞƌWĞƚƌŝƐǁĂŶƚĞĚŵĞƚŽǁŽƌŬĨŽƌƚŚĞdĂǆŽŵŵŝƩĞĞ͘/ĚŝĚŚĂǀĞŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐƚŽďĞ
ŝŶǀŽůǀĞĚǁŝƚŚĨĞĚĞƌĂůůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘dŚĞĞƉĂƌƚŵĞŶƚŽĨ,ĞĂůƚŚ͕ĚƵĐĂƟŽŶ͕ĂŶĚtĞůĨĂƌĞǁĂƐ
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐĂƐĐŚŽŽů ĨƵŶĚŝŶŐƉƌŽŐƌĂŵǁŝƚŚĂŶĞƋƵĂůŝǌĂƟŽŶƉƌŽŐƌĂŵĨŽƌƉƌŽƉĞƌƚǇ ƚĂǆĞƐ
ĂĐƌŽƐƐƚŚĞŶĂƟŽŶ͕ŵƵĐŚůŝŬĞƚŚĞƐǇƐƚĞŵŝŶĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘/ŶŵĞĞƟŶŐƐ/ƚŽůĚƚŚĞhŶĚĞƌ^ ĞĐƌĞƚĂƌǇ
ŽĨƚŚĞĞƉĂƌƚŵĞŶƚŚŽǁĚŝĸĐƵůƚŝƚǁŽƵůĚďĞƚŽĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌƐƵĐŚĂƐǇƐƚĞŵ͘ĂĐŚƉƌŽƉĞƌƚǇ
ĂƐƐĞƐƐŽƌǁŽƵůĚŚĂǀĞĂŶŝŶĐĞŶƟǀĞƚŽƵŶĚĞƌͲĂƐƐĞƐƐ͕ŚŽƉŝŶŐƚŚĞĨĞĚĞƌĂůŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚǁŽƵůĚ
ƉŝĐŬƵƉƚŚĞĚŝīĞƌĞŶĐĞďĞƚǁĞĞŶĂƐƚĂŶĚĂƌĚĂŵŽƵŶƚĂƐĐŚŽŽůĚŝƐƚƌŝĐƚƐŚŽƵůĚƌĞĐĞŝǀĞĂŶĚƚŚĞ
ƉƌŽƉĞƌƚǇƚĂǆĞƐĐŽůůĞĐƚĞĚ͘
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^:^hd:͗,ŽǁĚŝĚǇŽƵĐŽŵĞƚŽďĞĂƐƚĂīŵĞŵďĞƌĨŽƌƚŚĞĂůŝĨŽƌŶŝĂƐƐĞŵďůǇZĞǀĞŶƵĞ
ĂŶĚdĂǆĂƟŽŶŽŵŵŝƩĞĞ͍
"%((C+/ĂƉƉůŝĞĚĨŽƌĂŶŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉǁŝƚŚƚŚĞĂůŝĨŽƌŶŝĂƐƐĞŵďůǇ͘ƚĮƌƐƚ/ǁĂƐĂƐƐŝŐŶĞĚ
ƚŽƚŚĞƐƐĞŵďůǇ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚKƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶŽŵŵŝƩĞĞ͘dŚĞĐŽŶƐƵůƚĂŶƚŽŶƚŚĞĐŽŵŵŝƩĞĞ
ůĞŌĂŌĞƌĂǇĞĂƌ͕ ƐŽ /ďĞĐĂŵĞĂĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƚŚĞǀĞƌǇŶĞǆƚǇĞĂƌ͘ dŚĞƌĞ /ǁƌŽƚĞƌĞƉŽƌƚƐŽŶ
ƉƌŝǀĂƟǌŝŶŐƉƵďůŝĐƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞĂŶĚ<ͲϭϮƚĞǆƚďŽŽŬƐ͕ƚŚĞŶůĂƚĞƌ/ǁĂƐĐĂůůĞĚƚŽƚŚĞ
ƐƐĞŵďůǇZĞǀĞŶƵĞĂŶĚdĂǆĂƟŽŶŽŵŵŝƩĞĞƚŽĐŽŶƐƵůƚŽŶƚĂǆŝƐƐƵĞƐ͘
^:^hd:͗tŚĂƚƐƚĂŶĚƐŽƵƚĂƐŽŶĞŽƌƚǁŽŽĨǇŽƵƌŵŽƐƚƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐĂƐ
ĐŚŝĞĨĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƚŽƚŚĞZĞǀĞŶƵĞĂŶĚdĂǆŽŵŵŝƩĞĞŝŶǇŽƵƌϮϬнǇĞĂƌƐǁŽƌŬŝŶŐƚŚĞƌĞ͍
P"%((C/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶŽĨWƌŽƉŽƐŝƟŽŶϭϯĂŶĚƌĞĨŽƌŵŝŶŐƚŚĞhŶŝƚĂƌǇdĂǆ^ ǇƐƚĞŵ͘dǁŽ
ǁĞĞŬƐďĞĨŽƌĞƚŚĞƉĞŽƉůĞ Ɛ͛ǀŽƚĞŽŶWƌŽƉ͘ϭϯ͕ƚŚĞƐƐĞŵďůǇ^ƉĞĂŬĞƌĐĂůůĞĚŵĞƚŽŚŝƐŽĸĐĞ
ĂŶĚƐĂŝĚ͗͞WƌŽƉŽƐŝƟŽŶϭϯŝƐŐŽŝŶŐƚŽƉĂƐƐ͕ǁĞŚĂǀĞƚŽƐƚĂƌƚƚŚĞŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶƉƌŽĐĞƐƐ
ŶŽǁ͘͟  /ǁŽƌŬĞĚǁŝƚŚDĂƌƟŶ,ĞůŵŬĞĂŶĚ&ƌĞĚ^ŝůǀĂ ĨƌŽŵƚŚĞ^ĞŶĂƚĞ ƚŽĚĞǀĞůŽƉĂĚƌĂŌ
ůĞŐŝƐůĂƟǀĞƉƌŽƉŽƐĂůĨŽƌŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͘dŚĞůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞĂĚŽƉƚĞĚŵŽƐƚŽĨƚŚĞƉƌŽƉŽƐĂůĂŶĚ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶǁĂƐĂĐƚƵĂůůǇĮŶŝƐŚĞĚŽŶĞǁĞĞŬĞĂƌůǇ͘ WƌŽƉŽƐŝƟŽŶϭϯǁĂƐĂ ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ
ǀŽƚĞƌͲŝŶŝƟĂƟǀĞƚĂǆƌĞůŝĞĨŵĞĂƐƵƌĞ͘
ZĞĨŽƌŵŽĨƚŚĞhŶŝƚĂƌǇdĂǆ^ǇƐƚĞŵƚŽŽŬƐĞǀĞŶǇĞĂƌƐƚŽďĞĞŶĂĐƚĞĚŝŶƚŽůĂǁ͘tŚĞŶ/
ǁŽƌŬĞĚŽŶƚŚĞƐŽͲĐĂůůĞĚ͞ ǁĂƚĞƌ Ɛ͛ͲĞĚŐĞ͟ƵŶŝƚĂƌǇďŝůů͕/ŚĂĚŵĞŵďĞƌƐĨƌŽŵWĂƌůŝĂŵĞŶƚƐĨƌŽŵ
ĂĐƌŽƐƐƚŚĞǁŽƌůĚĐŽŵŝŶŐƚŽŵǇŽĸĐĞƐŚĂƌŝŶŐƚŚĞŝƌĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶǁŝƚŚĂůŝĨŽƌŶŝĂ Ɛ͛ǁŽƌůĚǁŝĚĞ
ƌĞƉŽƌƟŶŐƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘
^:^hd:͗/ĨǇŽƵĐŽƵůĚĐŚĂŶŐĞŽŶĞĂƌĞĂŽĨĂůŝĨŽƌŶŝĂ͛ƐƚĂǆŽƌďƵĚŐĞƚƌƵůĞƐ͕ǁŚĂƚǁŽƵůĚŝƚ
ďĞĂŶĚǁŚǇ͍
P"%((C+^ŝŵƉůŝĨǇƚŚĞƚĂǆĐŽĚĞ͕ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇƐĂůĞƐƚĂǆ͘dŚĞĞǆŝƐƟŶŐƐĂůĞƐƚĂǆƐǇƐƚĞŵŝƐ
ǁĂǇƚŽŽĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͘ƐĂůĞƐƚĂǆĞƌƌŽƌŵĂǇĞǆŝƐƚĨŽƌǇĞĂƌƐ͘tŚĞŶŝƚĚŽĞƐŐĞƚĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ͕ŝƚ
ŵĂǇŚĂǀĞĂůƌĞĂĚǇĂīĞĐƚĞĚŵŝůůŝŽŶƐŽĨƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ͘/ƚŝƐǀĞƌǇĚŝĸĐƵůƚĂƚƚŚĂƚƉŽŝŶƚƚŽĐŽůůĞĐƚ
ƚŚĞƵŶƉĂŝĚƚĂǆĨƌŽŵĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕ƐŽƚŚĞďƵƐŝŶĞƐƐĞŶĚƐƵƉďĞĂƌŝŶŐƚŚĞďƵƌĚĞŶ͘
^:^hd:͗DŽƐƚƚĂǆƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐĨŽĐƵƐŽŶƚĂǆĐŽŵƉůŝĂŶĐĞĂŶĚƉůĂŶŶŝŶŐ͘tŚĂƚĂƌĞƐŽŵĞ
ǁĂǇƐĨŽƌƐƚƵĚĞŶƚƐĂŶĚǇŽƵŶŐƚĂǆƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐƚŽƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞŝŶƚŚĞůĞŐŝƐůĂƟǀĞƐŝĚĞŽĨ
ƚĂǆĂƟŽŶ͍
P"%((C&ŝƌƐƚ͕ƚŚĞǇŶĞĞĚƚŽŬŶŽǁǁŚĂƚŝƐŐŽŝŶŐŽŶ͘ƐƚŚĞƌĞŝƐůŝƩůĞƉƵďůŝĐĐŽǀĞƌĂŐĞ
ŽĨ ƚĂǆ ŝƐƵĞƐ͕ ƚŚĞǇĐĂŶĮŶĚ ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶďǇƌĞĂĚŝŶŐƚŚĞĂůdĂǆǁĞďƉĂŐĞĂƚwww.caltax.
org͘/ƚĐŽǀĞƌƐŶŽƚŽŶůǇůĞŐŝƐůĂƟǀĞŝƐƐƵĞƐ͕ďƵƚĂůƐŽƌĞŐƵůĂƚŽƌǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘dŚĞŶƚŚĞǇĂůƐŽ
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;&ƌŽŵ'ŝŶĂZŽĚƌŝƋƵĞǌͿŽƚŚ ƚŚĞ&dĂŶĚ ƚŚĞKŚŽůĚŵĞĞƟŶŐƐǁŝƚŚ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ
ƉĂƌƟĞƐŽŶƌĞŐƵůĂƟŽŶƐƵŶĚĞƌĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘dŚĞŵĞĞƟŶŐƐƵƐƵĂůůǇĂƌĞƌƵŶŝŶĨŽƌŵĂůůǇ͘dŚĞ
&dĂŶĚƚŚĞK ůĂǇŽƵƚ ƉŽƚĞŶƟĂů ŝƐƐƵĞƐǁŝƚŚĂƉŝĞĐĞŽĨ ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕ŚŽǁƚŚĞǇƉůĂŶƚŽ
ĂĚĚƌĞƐƐƚŚĞŵ͕ĂŶĚƚŚĞŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚƉĂƌƟĞƐĂƌĞĨƌĞĞƚŽĞǆƉƌĞƐƐŚŽǁƚŚĞŝƐƐƵĞƐŵŝŐŚƚĂīĞĐƚ
ƚŚĞŵ͘^ŽŵĞŝƐƐƵĞƐŵĂǇŝŶǀŽůǀĞŵƵůƟƉůĞŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚƉĂƌƟĞƐ͛ŵĞĞƟŶŐƐ͘ŌĞƌƚŚĞŵĞĞƟŶŐƐ͕
ƚŚĞ&dĂŶĚƚŚĞKĚƌĂŌƚŚĞŵŽƌĞĨŽƌŵĂůƌĞŐƵůĂƟŽŶƉƌŽƉŽƐĂů͕ĂŶĚŝŶǀŝƚĞĨŽƌŵĂůƉƵďůŝĐ
ĐŽŵŵĞŶƚ͕ďĞĨŽƌĞƐĞĞŬŝŶŐĨŽƌŵĂůĂĚŽƉƟŽŶŽĨĂƌĞŐƵůĂƟŽŶ͘
^:^hd:͗tŚĂƚŝƐƚŚĞŵŽƐƚƵŶƵƐƵĂůŝƚĞŵŝŶǇŽƵƌŽĸĐĞ͍
P"%((CĐŚĞĐŬĨŽƌƚŚƌĞĞĐĞŶƚƐƚŽƚŚĞŽĂƌĚŽĨƋƵĂůŝǌĂƟŽŶ͘tŚĞŶ/ǁĂƐǁŽƌŬŝŶŐĨŽƌ
ƚŚĞ>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͕/ǁĂŶƚĞĚƚŽĐŽŶǀŝŶĐĞƚŚĞŽĂƌĚƚŽĞǆĞŵƉƚƌĞƉŽƌƟŶŐŽĨĚĞŵŝŶŝŵŝƐƵƐĞƚĂǆ͕
ďƵƚƚŚĞǇǁĞƌĞǀĞƌǇƌĞƐŝƐƟǀĞƚŽƚŚĂƚŝĚĞĂ͘^Ž/ǁĞŶƚƚŽEĞǀĂĚĂƚŽďƵǇƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕ĂŶĚƐĞŶƚ
ƚŚĞKĂĐŚĞĐŬĨŽƌƚŚĞƵƐĞƚĂǆ/ŽǁĞĚ͕ǁŚŝĐŚǁĂƐƚŚƌĞĞĐĞŶƚƐ͘KǁĂƐǀĞƌǇƵƉƐĞƚĂŶĚ
ĞǀĞŶƐĞŶƚƐƚĂīƚŽŵǇŽĸĐĞ͘Ƶƚ/ĚŝĚŝůůƵƐƚƌĂƚĞƚŚĞƉŽŝŶƚƚŚĂƚĚĞŵŝŶŝŵŝƐƵƐĞƚĂǆǁŽƵůĚďĞ
ĞǆƚƌĞŵĞůǇĚŝĸĐƵůƚƚŽĐŽŵƉůǇǁŝƚŚĂŶĚĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ͘ KŶĞǀĞƌĐĂƐŚĞĚƚŚĞĐŚĞĐŬĂŶĚŝƚŝƐ
ƐƟůůƐŝƫŶŐŝŶŵǇŽĸĐĞ͘
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Focus on Tax Policy: An Introduction
Ǉ͗WƌŽĨĞƐƐŽƌŶŶĞƩĞEĞůůĞŶ͕MST Program Director at SJSU
+ŚŝƐ ƐĞĐƟŽŶ ŽĨ dŚĞ ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ dĂǆ:ŽƵƌŶĂů ŝŶĐůƵĚĞƐ ƚĂǆ ƉŽůŝĐǇ ǁŽƌŬ ŽĨ ^:^hD^d ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ tĞ ŽīĞƌ ŝƚ ŚĞƌĞ ĂŶĚ ŽŶ
ƚŚĞũŽƵƌŶĂůǁĞďƐŝƚĞƚŽƐŚŽǁĐĂƐĞƚŚĞƌĂŶŐĞŽĨƚĂǆ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞƚŚĞƐƚƵĚĞŶƚƐŐĂŝŶĨƌŽŵƚŚĞƉƌŽŐƌĂŵĂŶĚ
ƚŽƉƌŽǀŝĚĞĂƉƵďůŝĐƐĞƌǀŝĐĞ͘tĞƚŚŝŶŬƚŚĞĂŶĂůǇƐŝƐ
ŽĨĞǆŝƐƟŶŐƚĂǆƌƵůĞƐĂŶĚƉƌŽƉŽƐĂůƐƵƐŝŶŐŽďũĞĐƟǀĞ
ƚĂǆƉŽůŝĐǇĐƌŝƚĞƌŝĂǁŝůůďĞŽĨŝŶƚĞƌĞƐƚƚŽůĂǁŵĂŬĞƌƐ
ĂŶĚƚŚĞŝƌƐƚĂī͕ĂŶĚŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚŝŶďĞƩĞƌ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƚĂǆĂƟŽŶ͘
KŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽďũĞĐƟǀĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ^:^h
D^dWƌŽŐƌĂŵŝƐ͗dŽĚĞǀĞůŽƉĂŶĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶĨŽƌƚĂǆ
ƉŽůŝĐǇŝƐƐƵĞƐƚŚĂƚƵŶĚĞƌƉŝŶŽƵƌƚĂǆůĂǁƐ͘^ƚƵĚĞŶƚƐ
ůĞĂƌŶĂďŽƵƚƉƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨŐŽŽĚƚĂǆƉŽůŝĐǇƐƚĂƌƟŶŐŝŶ
ƚŚĞŝƌĮƌƐƚD^dĐůĂƐƐͲdĂǆZĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚĞĐŝƐŝŽŶͲ
ŵĂŬŝŶŐ͘ dŚĞ /W Ɛ͛ ƚĂǆ ƉŽůŝĐǇ ƚŽŽů͕ ŝƐƐƵĞĚ ŝŶ
9@@767 ǁŚŝĐŚ ůĂǇƐ ŽƵƚ ƚĞŶ ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ŽĨ ŐŽŽĚ ƚĂǆ
ƉŽůŝĐǇ͕ ŝƐƵƐĞĚƚŽĂŶĂůǇǌĞĞǆŝƐƟŶŐƚĂǆƌƵůĞƐĂƐǁĞůů
ĂƐƉƌŽƉŽƐĂůƐĨŽƌĐŚĂŶŐĞ͘
ĞǇŽŶĚ ƚŚĞŝƌ ŝŶŝƟĂů ƚĂǆ ĐŽƵƌƐĞ͕ ^:^h D^d
ƐƚƵĚĞŶƚƐĞǆĂŵŝŶĞƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉůĞƐĂŶĚƉŽůŝĐŝĞƐƚŚĂƚ
ƵŶĚĞƌůŝĞ ĂŶĚ ƐŚĂƉĞ ƚĂǆ ƐǇƐƚĞŵƐ ĂŶĚ ƌƵůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ
dĂǆWŽůŝĐǇĂƉƐƚŽŶĞĐŽƵƌƐĞ͘/ŶŽƚŚĞƌĐŽƵƌƐĞƐ͕ƐƵĐŚ
ĂƐ ƚĂǆĂƟŽŶ ŽĨ ďƵƐŝŶĞƐƐ ĞŶƟƟĞƐ ĂŶĚ ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ
ŵĞƚŚŽĚƐ͕ƐƚƵĚĞŶƚƐůĞĂƌŶƚŚĞƉŽůŝĐǇƵŶĚĞƌůǇŝŶŐƚŚĞ
ƌƵůĞƐĂŶĚĐŽŶĐĞƉƚƐŽĨƚŚĞƚĞĐŚŶŝĐĂůƐƵďũĞĐƚŵĂƩĞƌ
ŝŶŽƌĚĞƌƚŽďĞƩĞƌƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƚŚĞƌƵůĞƐĂŶĚƚŽůĞĂƌŶ
!">K*D>)"5622!;"3$O"D+='&P"*+.&/Q@"?@$@/,/.@"!"W"#V'F'.A"D%'.&'Q=/-"+I"
#++F"3$O"D+='&PR">"X%$,/E+%Y"I+%"J($=V$@'.A"3$O"D%+Q+-$=-)">($'=$T=/"
B/%/)"D%+I/--+%"</==/."E$-"@B/"=/$F"$V@B+%"+I"@B'-">K*D>"F+&V,/.@)
ŵŽƌĞĂďŽƵƚƚŚĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞĂŶĚĚĞƐŝŐŶƚŚĞŽƌǇŽĨƚĂǆƐǇƐƚĞŵƐ
dŚĞƚǁŽƚĂǆƉŽůŝĐǇĂŶĂůǇƐĞƐŝŶĐůƵĚĞĚŝŶƚŚŝƐƐĞĐƟŽŶũŽŝŶƚŚĞŐƌŽǁŝŶŐĂƌĐŚŝǀĞŽĨƐƵĐŚ
ĂŶĂůǇƐĞƐŽŶƚŚĞũŽƵƌŶĂůǁĞďƐŝƚĞ;ƵŶĚĞƌ͞&ŽĐƵƐŽŶdĂǆWŽůŝĐǇ͟Ϳ͘
ϭ͘ dĂǆƌĞĚŝƚĨŽƌYƵĂůŝĮĞĚWůƵŐͲŝŶůĞĐƚƌŝĐƌŝǀĞDŽƚŽƌ͕
Ϯ͘ dĂǆ/ŶĐĞŶƟǀĞƐƚŽDŽǀĞ:ŽďƐĂĐŬƚŽdŚĞh^
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Tax Incentives to Move Jobs Back to the U.S.
Ǉ͗'ĂŵĂůŝĞů^ĂůĂǌĂƌ͕ MST Student
Introduction
͞dŚŽƐĞũŽďƐĂƌĞŶ͛ƚĐŽŵŝŶŐďĂĐŬ͟ŝƐƚŚĞƌĞƐƉŽŶƐĞƉƉůĞK^ ƚĞǀĞ:ŽďƐŐĂǀĞWƌĞƐŝĚĞŶƚĂƌĂĐŬKďĂŵĂĂƚ ĂŵĞĞƟŶŐ ŝŶ &ĞďƌƵĂƌǇŽĨ ϮϬϭϭ͘7  dŚĞƋƵĞƐƟŽŶ ƚŚĞWƌĞƐŝĚĞŶƚ
ĂƐŬĞĚǁĂƐǁŚĞƚŚĞƌŽƌŶŽƚƚŚĞh͘^͘ĐŽƵůĚĂƩƌĂĐƚƉƉůĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐũŽďƐďĂĐŬƚŽƚŚĞh͘^͘
&ƌŽŵϮϬϬϭƚŽϮϬϭϬ͕ƚŚĞh͘^͘ůŽƐƚĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϮ͘ϴŵŝůůŝŽŶũŽďƐĚƵĞƚŽŝƚƐƚƌĂĚĞĚĞĮĐŝƚǁŝƚŚ
ŚŝŶĂ͖ϭ͘ϵŵŝůůŝŽŶŽĨƚŚŽƐĞ ũŽďƐǁĞƌĞ ŝŶŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘9  /ŶϮϬϭϮ͕ƚŚĞEĂƟŽŶĂů^ĐŝĞŶĐĞ
ŽĂƌĚƌĞƉŽƌƚĞĚƚŚĂƚƐŝŶĐĞϮϬϬϬ͕ƚŚĞh͘^͘ŚĂĚůŽƐƚϲϴϳ͕ϬϬϬũŽďƐŝŶŚŝŐŚͲƚĞĐŚŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ
ƐĞĐƚŽƌ͘ : dŚĞŵĂŐŶŝƚƵĚĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ũŽď ůŽƐƐĞƐ ŝƐ ƚŚĞŵĂŝŶ ƌĞĂƐŽŶǁŚǇ ƚŚĞ WƌĞƐŝĚĞŶƚ ŚĂƐ
ƉƌŽƉŽƐĞĚƚĂǆĐŚĂŶŐĞƐƚŽďƌŝŶŐũŽďƐďĂĐŬƚŽƚŚĞh͘^͘
dŚŝƐ ƚǁŽͲƉĂƌƚ ƚĂǆ ƉŽůŝĐǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƌĞǀŝĞǁƐ ƚŚĞ dƌĞĂƐƵƌǇ ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ Ɛ͛ ƉƌŽƉŽƐĂů ƚŽ
͞WƌŽǀŝĚĞdĂǆ/ŶĐĞŶƟǀĞƐĨŽƌ>ŽĐĂƟŶŐ:ŽďƐĂŶĚƵƐŝŶĞƐƐĐƟǀŝƟĞƐŝŶƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐĂŶĚ
ZĞŵŽǀĞdĂǆĞĚƵĐƟŽŶƐĨŽƌ^ŚŝƉƉŝŶŐ:ŽďƐKǀĞƌƐĞĂƐ͘͟ A dŚĞƉƌŽƉŽƐĂů ŝƚƐĞůĨĐŽŶƚĂŝŶƐƚǁŽ
ĚŝīĞƌĞŶƚƚĂǆŝŶĐĞŶƟǀĞƐ͗;ϭͿ͕ƚŽďƌŝŶŐďĂĐŬũŽďƐƚŽƚŚĞh͘^͘;ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐͿ͖ĂŶĚ;ϮͿƚŽƉƌĞǀĞŶƚ
ũŽďƐĨƌŽŵŐŽŝŶŐŽǀĞƌƐĞĂƐ;ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐͿ͘&ŝƌƐƚ͕ŶŽŶͲƚĂǆĨĂĐƚŽƌƐŝŶǁŚŝĐŚĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐǁŽƵůĚ
ďĞŚŝŐŚůǇĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚƚŽŝŶƐŽƵƌĐĞũŽďƐĂƌĞĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘dŚĞŶŽŶͲƚĂǆĨĂĐƚŽƌƐŝŶĐůƵĚĞĞĐŽŶŽŵŝĐ
ƌŝƐŬƐƚŚĂƚĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐƌŽƵƟŶĞůǇĨĂĐĞ͘^ĞĐŽŶĚ͕ƚŚŝƐĂŶĂůǇƐŝƐĞǆĂŵŝŶĞƐƚŚĞƉƌŽƉŽƐĂůǁŝƚŚŝŶ
ƚŚĞĨƌĂŵĞǁŽƌŬŽĨƚŚĞ/W Ɛ͛dĂǆWŽůŝĐǇŽŶĐĞƉƚ^ ƚĂƚĞŵĞŶƚηϭ͕'ƵŝĚŝŶŐWƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨ'ŽŽĚ
dĂǆWŽůŝĐǇ͗&ƌĂŵĞǁŽƌŬĨŽƌǀĂůƵĂƟŶŐdĂǆWƌŽƉŽƐĂůƐ͘
Non-Tax and Economic Incentives
/ŶŽƌĚĞƌ ĨŽƌ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ƚŽ ŝŶƐŽƵƌĐĞ ũŽďƐ ƚŽ ƚŚĞh͘^͕͘ ƚŚĞǇŶĞĞĚĂ ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶŽĨ
ďŽƚŚĞĐŽŶŽŵŝĐĂŶĚƚĂǆŝŶĐĞŶƟǀĞƐ͘dĂǆŝŶĐĞŶƟǀĞƐĂƌĞĐƌĞĂƚĞĚĂƚƚŚĞĨĞĚĞƌĂů͕ƐƚĂƚĞ͕ĂŶĚ
ůŽĐĂůůĞǀĞůƐ͖ŽƚŚĞƌŝŶĐĞŶƟǀĞƐĐĂŶďĞĐƌĞĂƚĞĚďǇĞĐŽŶŽŵŝĐĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘dŚĞh͘^͘ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ
ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŝƐĂŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞĐĂƐĞƐƚƵĚǇ͘ dŚŝƐ ŝŶĚƵƐƚƌǇŚĂƐƐĞĞŶĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ
ĂŶĚĨŽƌĞŝŐŶĚŝƌĞĐƚŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ;&/Ϳ͕ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇŝŶƐŽƵƚŚĞƌŶƐƚĂƚĞƐ͘/Ŷ:ĂŶƵĂƌǇŽĨϮϬϭϮ͕
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 'HSDUWPHQWRIWKH7UHDVXU\)HE*HQHUDO([SODQDWLRQVRIWKH$GPLQLVWUDWLRQ¶V)LVFDO<HDU5HYHQXH3URSRVL
DOVSS5HWULHYHGIURPKWWSZZZWUHDVXU\JRYUHVRXUFHFHQWHUWD[SROLF\'RFXPHQWV*HQHUDO([SODQDWLRQV)<SGI
ĂŝŵůĞƌ'ĂŶĚEŝƐƐĂŶĂŶŶŽƵŶĐĞĚĂƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ƚŽďƵŝůĚDĞƌĐĞĚĞƐͲĞŶǌĞŶŐŝŶĞƐĂƚĂ
EŝƐƐĂŶƉůĂŶƚŝŶdĞŶŶĞƐƐĞĞ͘BdŚĞĐŽŵƉĂŶŝĞƐĐŝƚĞĚƚŚĞƐĂǀŝŶŐƐƚŚĂƚĐŽŵĞǁŝƚŚĂƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ
ĂŶĚƚŚĞĂďŝůŝƚǇƚŽƌĞĚƵĐĞƚŚĞŝƌĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽĨŽƌĞŝŐŶĞǆĐŚĂŶŐĞƌĂƚĞƌŝƐŬƐĂƐƚŚĞŵĂŝŶĨĂĐƚŽƌƐ
ŝŶƚŚĞĚĞĐŝƐŝŽŶ
ŶŽƚŚĞƌ ĞǆĂŵƉůĞ͗ /Ŷ ϮϬϬϲ͕ <ŝĂ ƌĞĐĞŝǀĞĚ Ă ƚĂǆ ŝŶĐĞŶƟǀĞ ƉĂĐŬĂŐĞ ŽĨ ΨϰϭϬŵŝůůŝŽŶ
ĨŽƌďƵŝůĚŝŶŐ ĂΨϭ͘ϮďŝůůŝŽŶƉůĂŶƚ ŝŶtĞƐƚWŽŝŶƚ͕'ĞŽƌŐŝĂ ƚŚĂƚ ŝƐ ŶĞĂƌ Ă,ǇƵŶĚĂŝ ƉůĂŶƚ ŝŶ
ůĂďĂŵĂ͘ϲ EŽƚĂďůĞ ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶƚŚĞƚŽƚĂůƉĂĐŬĂŐĞǁĞƌĞ ůĂŶĚĂĐƋƵŝƌĞĚďǇƚŚĞ
^ƚĂƚĞŽĨ'ĞŽƌŐŝĂĂŶĚƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨĂƚƌĂŝŶŝŶŐŽƉĞƌĂƟŽŶĨŽƌŶĞǁĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘dŚĞ
ƐĂŵĞĂƌƟĐůĞŵĞŶƟŽŶĞĚ ƚŚĂƚdŽǇŽƚĂ ƌĞĐĞŝǀĞĚĂΨϭϰŵŝůůŝŽŶ ƚĂǆƉĂĐŬĂŐĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ
ŽĨ/ŶĚŝĂŶĂĨŽƌŝŶǀĞƐƟŶŐΨϮϯϬŵŝůůŝŽŶŝŶĂ^ƵďĂƌƵƉůĂŶƚ͘tŚŝůĞƚŚĞƚĂǆŝŶĐĞŶƟǀĞƐƉůĂǇĞĚ
ĂŶŝŵƉŽƌƚĂŶƚƌŽůĞĨŽƌďŽƚŚĂƵƚŽŵĂŬĞƌƐ͕ƚŚĞƐĞǁĞƌĞŶŽƚƚŚĞŽŶůǇƌĞĂƐŽŶƐĨŽƌĞǆƉĂŶĚŝŶŐ
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ h͘^͘  &Žƌ <ŝĂ͕ ƚŚƌĞĞ ŶŽŶͲƚĂǆ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂůƐŽ ƉůĂǇĞĚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƌŽůĞƐ͘
ůƚŚŽƵŐŚ,ǇƵŶĚĂŝ͕ƚŚĞƉĂƌĞŶƚĐŽŵƉĂŶǇŽĨ</͕ŚĂĚŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐƉůĂŶƚƐŝŶƚŚĞh͘^͘ĂƚƚŚĞ
ƟŵĞ͕ŶŽ</ĐĂƌƐǁĞƌĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚŝŶƚŚĞh͘^͘dŚŝƐŵĞĂŶƚƚŚĂƚ</ŚĂĚƚŽĞǆƉŽƌƚĂůůĂƵƚŽƐ
ƚŽƚŚĞh͘^͘ĂŶĚƚŚƵƐĞǆƉŽƐĞŝƚƐĞůĨƚŽƌŝƐŝŶŐĨƵĞůĐŽƐƚƐĨŽƌƐŚŝƉƉŝŶŐ͕ĞǆĐŚĂŶŐĞƌĂƚĞƌŝƐŬƐ͕ĂŶĚ
ĚĞůĂǇƐŝŶŐĞƫŶŐĐĂƌƐƚŽƚŚĞh͘^͘ŵĂƌŬĞƚ͘/ŶŽƌĚĞƌƚŽďĞĐŽŵƉĞƟƟǀĞ͕</ŝŶǀĞƐƚĞĚŝŶƚŚĞ
'ĞŽƌŐŝĂƉůĂŶƚƚŽĞůŝŵŝŶĂƚĞŝƚƐŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƌŝƐŬĞǆƉŽƐƵƌĞĂŶĚƚŽƐŚŽƌƚĞŶƚŚĞƟŵĞĨƌĂŵĞ
ƚŽŐĞƚŝƚƐĐĂƌƐƚŽƚŚĞh͘^͘ŵĂƌŬĞƚ͘ϳ&ŽƌdŽǇŽƚĂ͕ƚŚĞŵĂŝŶŶŽŶͲƚĂǆĨĂĐƚŽƌǁĂƐƚŽƐĂǀĞŵŽŶĞǇ
ƚŚƌŽƵŐŚĂƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉǁŝƚŚ^ƵďĂƌƵ͕ǁŚŝĐŚŝŶĐůƵĚĞĚƌĞŶŽǀĂƟŶŐĂŶĞǆŝƐƟŶŐ^ƵďĂƌƵƉůĂŶƚ
ƚŽŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƚŚĞdŽǇŽƚĂĂŵƌǇŵŽĚĞůĚĞƐƟŶĞĚĨŽƌƚŚĞh͘^͘ŵĂƌŬĞƚ͘dŚĞŬĞǇĨŽƌďŽƚŚ
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐǁĂƐƚŽƌĞĚƵĐĞƚŚĞŝƌŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƌŝƐŬƐĞǆƉŽƐƵƌĞƐĂŶĚƚŽŐĞƚƚŚĞŝƌƉƌŽĚƵĐƚƐƚŽ
ƚŚĞh͘^͘ŵĂƌŬĞƚĨĂƐƚĞƌ͘ 
/ŶŽƚŚĞƌĂƌĞĂƐŽĨŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕Ă ƌĞƉŽƌƚďǇdŚĞŽƐƚŽŶŽŶƐƵůƟŶŐ'ƌŽƵƉ ;'Ϳ
ĐŽŶĐůƵĚĞĚƚŚĂƚďǇϮϬϭϱ͕ŵĞƌŝĐĂŶŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐǁŝůůďĞĂƐĨĂǀŽƌĂďůĞĂƐŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ
ŝŶ ŚŝŶĂ ĨŽƌ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĚĞƐƟŶĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ h͘^͘ŵĂƌŬĞƚ͘C  dŚƌĞĞ ƌĞĂƐŽŶƐ ƚŚĂƚ ůĞĚ ƚŽ ' Ɛ͛
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶǁĂƐƚŚĞĨĂƐƚƌŝƐĞŝŶƚŚĞĐŽƐƚŽĨůĂďŽƌŝŶŚŝŶĂ͕ƚŚĞƐƚĞĂĚǇĐŽƐƚŽĨůĂďŽƌŝŶƚŚĞh͘^͕͘
ĂŶĚƚŚĞĚĞĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞƌĂƟŽŽĨůĂďŽƌĐŽƐƚƐƚŽƚŽƚĂůŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐĐŽƐƚƐ͘dŚĞĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ
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ŽĨ ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ŚĂƐ ůĞĚ ƚŽ ƐŵĂůůĞƌ ƐĂǀŝŶŐƐ ĨƌŽŵ ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ ƚŽ ŚŝŶĂ ŝŶ ĐĞƌƚĂŝŶ ĂƌĞĂƐ ŽĨ
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘/ŶĂĚĚŝƟŽŶ͕ĂƵƚŽŵĂƟŽŶŝŶƚŚĞh͘^͘ŚĂƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚŚĞƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇŽĨƚŚĞ
h͘^͘ǁŽƌŬĨŽƌĐĞǁŚŝĐŚŵĂŬĞƐ ƚŚĞh͘^͘ ůĂďŽƌŵĂƌŬĞƚŵŽƌĞ ĂƩƌĂĐƟǀĞ͘ƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞƟŵĞ͕
ĂƵƚŽŵĂƟŽŶƌĞƋƵŝƌĞƐĂƐŵĂůůĞƌǁŽƌŬĨŽƌĐĞǁŚŝĐŚŵĞĂŶƐĂƐŵĂůůĞƌũŽďƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ƵƚŽŵĂƟŽŶ
ŝŶŚŝŶĂǁŝůůŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇŽĨƚŚĞŚŝŶĞƐĞǁŽƌŬĨŽƌĐĞďƵƚǁŝůůĚĞĨĞĂƚƚŚĞƉƵƌƉŽƐĞ
ŽĨŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐƚŽŚŝŶĂŝŶƚŚĞĮƌƐƚƉůĂĐĞ͘ŶŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶĂƵƚŽŵĂƟŽŶŝŶŚŝŶĂǁŝůůƵŶĚĞƌĐƵƚ
ŝƚƐůĂďŽƌĐŽƐƚĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘
/ŶĚŝƌĞĐƚĨĂĐƚŽƌƐŚĂǀĞĂůƐŽŝŵƉƌŽǀĞĚƚŚĞh͘^͘ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ƵĞƚŽĂŶ
ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶŝŶĐŽŵĞůĞǀĞůƐĂĐƌŽƐƐƐŝĂ͕ƚŚĞĚĞŵĂŶĚĨŽƌŐŽŽĚƐǁŝƚŚŝŶƐŝĂŚĂƐĂůƐŽŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘
'ďĞůŝĞǀĞƐƚŚĂƚĐŽŵƉĂŶŝĞƐŝŶƐŝĂǁŝůůĚĞǀŽƚĞŵŽƌĞƟŵĞƉƌŽĚƵĐŝŶŐŐŽŽĚƐƐŽůĚƚŽƐŝĂŶ
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ĐƵƌƌĞŶƚůǇ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŝŶƐŝĚĞ ƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐĂŶĚ ƐƚĂƌƟŶŐƵƉ͕ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ͕ŽƌŽƚŚĞƌǁŝƐĞ
ŵŽǀŝŶŐƚŚĞƐĂŵĞƚƌĂĚĞŽƌďƵƐŝŶĞƐƐŽƵƚƐŝĚĞƚŚĞhŶŝƚĞĚ^ ƚĂƚĞƐ͕ƚŽƚŚĞĞǆƚĞŶƚƚŚĂƚƚŚŝƐĂĐƟŽŶ
ƌĞƐƵůƚƐŝŶĂůŽƐƐŽĨh͘^͘ũŽďƐ͘
dŚĞƚĂǆƉŽůŝĐǇĂŶĂůǇƐŝƐďĞůŽǁĂĚĚƌĞƐƐĞƐƚŚĞƐĞƚǁŽƚĂǆƉƌŽƉŽƐĂůƐ͗;ϭͿĂƚĂǆĐƌĞĚŝƚĨŽƌ
ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ͕ĂŶĚ;ϮͿĚŝƐĂůůŽǁĂŶĐĞŽĨĚĞĚƵĐƟŽŶƐĨŽƌŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ͘
!"#$%&'()*+&%,: the rating for the two tax proposals are displayed separately in the 
table below, (1) for the tax credit and (2) for the deduction disallowance.
B:174;$->8$C-7*>#99
+ŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ǁŽƵůĚ ƐĂƟƐĨǇ ƚŚĞƋƵŝƚǇĂŶĚ&ĂŝƌŶĞƐƐƉƌŝŶĐŝƉůĞĨŽƌƚǁŽƌĞĂƐŽŶƐ͘ &ŝƌƐƚ͕ ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ǁŽƵůĚ
ĂƉƉůǇ ƚŽ Ăůů ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ǁŚŽ ŝŶƐŽƵƌĐĞ
ũŽďƐĂŶĚǁŽƵůĚŶŽƚďĞůŝŵŝƚĞĚƚŽĂƐƉĞĐŝĮĐ
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘dŚŝƐŵĞĂŶƐƚŚĂƚƐŝŵŝůĂƌůǇƐŝƚƵĂƚĞĚ
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ǁŝůů ďĞŶĞĮƚ ĞƋƵĂůůǇ͘ ^ĞĐŽŶĚ͕
ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ŝƐ ůŝŵŝƚĞĚ ƚŽ ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ
ĞǆƉĞŶƐĞƐĂŶĚŶŽƚĐĂƉŝƚĂůĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͘dŚŝƐ
ĞŶƐƵƌĞƐƚŚĂƚĐĂƉŝƚĂůŝŶƚĞŶƐŝǀĞŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐĚŽ
ŶŽƚďĞŶĞĮƚŵŽƌĞƚŚĂŶŶŽŶͲĐĂƉŝƚĂůŝŶƚĞŶƐŝǀĞ
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘ĂƉŝƚĂůĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞďĞŶĞĮƚƐĂƌĞ
ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƐƚĂƚĞƐ ĂŶĚ ůŽĐĂů
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ ĂƐ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ
ĂŶĂůǇƐŝƐ ƐĞĐƟŽŶ͘ dŚĞ ƌĞŵŽǀĂů ŽĨ ƚŚĞ ƚĂǆ
ĚĞĚƵĐƟŽŶ ǁŽƵůĚ ƐĂƟƐĨǇ ƚŚĞ ƋƵŝƚǇ ĂŶĚ
&ĂŝƌŶĞƐƐƉƌŝŶĐŝƉůĞĨŽƌŽŶĞŵĂŝŶƌĞĂƐŽŶ͗ƚŚĞ
ƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚŝƐƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶǁŽƵůĚƚƌĞĂƚĂůů
h͘^͘ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐŵŽƌĞĞƋƵĂůůǇǁŝƚŚƌĞƐƉĞĐƚ
ƚŽ ƚŚŝƐ ĚĞĚƵĐƟŽŶ͘ dŚĞ ƌĞŵŽǀĂů ǁŽƵůĚ
ĞůŝŵŝŶĂƚĞ ƚŚĞ ƚĂǆ ůŝĂďŝůŝƚǇ ƌĞĚƵĐƟŽŶ ƚŚĂƚ
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ƌĞĐĞŝǀĞ ĨŽƌ ŵŽǀŝŶŐ ĞǆƉĞŶƐĞƐ
ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐƚŚĂƚĚŽŶŽƚŝŶĐƵƌ
ƐƵĐŚĐŽƐƚƐ
+ŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇĂŵďŝŐƵŽƵƐĂŶĚ ŶĞĞĚƐ ďĞƩĞƌ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ
ĞƌƚĂŝŶƚǇ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘ ǆĂĐƚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ƚŚĂƚ
ŝŵƉƌŽǀĞ ŽŶ ĐƵƌƌĞŶƚ ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ ŽĨ ǁŚĂƚ
ƋƵĂůŝĮĞƐĂƐĂŶ ŝŶƐŽƵƌĐĞĞǆƉĞŶƐĞǁŽƵůĚďĞ
ŶĞĞĚĞĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕
ƚŚĞƌĞŝƐŶŽ/ZƐĞĐƟŽŶĚĞĚŝĐĂƚĞĚƚŽŵŽǀŝŶŐ
ĞǆƉĞŶƐĞƐ ĨŽƌ ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ Žƌ ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ
ďƵƐŝŶĞƐƐŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘/ŶƐƚĞĂĚ͕ƐƵĐŚĞǆƉĞŶƐĞƐ
ĂƌĞƐƉƌĞĂĚĂĐƌŽƐƐǀĂƌŝŽƵƐ/ZƐĞĐƟŽŶƐ͘/ĨĂ
ŶĞǁ/ZƐĞĐƟŽŶŝƐĐƌĞĂƚĞĚƚŚĂƚƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ
ĚĞĮŶĞƐ ǁŚĂƚ ŝƐ ĚĞĚƵĐƟďůĞ ĂŶĚ ǁŚĂƚ ŝƐ
ŶŽƚ ĚĞĚƵĐƟďůĞ ƚŽ ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĂů͕
ƚŚĞŶ ĞƌƚĂŝŶƚǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ďĞƩĞƌ ŵĞƚ͘ Ɛ
ǁƌŝƩĞŶ͕ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĂů ŽŶůǇ ƉƌŽǀŝĚĞƐ Ă
ŐĞŶĞƌĂůĚĞĮŶŝƟŽŶŽĨ ƚŚĞ ƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͕ ĐĂƉŝƚĂů
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞĞǆĐůƵƐŝŽŶ͕ĂŶĚŝƚƐŽǀĞƌĂůůŝŶƚĞŶƚ͘
dŚĞ ƌĞŵŽǀĂů ŽĨ ƚŚĞ ƚĂǆ ĚĞĚƵĐƟŽŶ
ĂůƐŽ ŶĞĞĚƐ ďĞƩĞƌ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ
ŝŶŽƌĚĞƌƚŽŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞĞƌƚĂŝŶƚǇƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘
ǆĂĐƚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂŶĚ ĂŶ /Z ƐĞĐƟŽŶ ƚŚĂƚ
ŝŵƉƌŽǀĞ ŽŶ ĐƵƌƌĞŶƚ ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ ŽĨ ǁŚĂƚ
ƋƵĂůŝĮĞƐĂƐĂŶŽƵƚƐŽƵƌĐĞĞǆƉĞŶƐĞŝƐŶĞĞĚĞĚ
ƚŽƉƌŽǀŝĚĞĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ǁŽƵůĚĂŶǇ
ŐĞŶĞƌĂůůĂďŽƌĂŶĚŽǀĞƌŚĞĂĚĞǆƉĞŶƐĞƐŽĨƚŚĞ
ĐŽŵƉĂŶǇ ďĞ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ
ĂĐƟǀŝƚǇŽƌŽŶůǇĚŝƌĞĐƚĞǆƉĞŶƐĞƐ͍
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D+>6#>7#>=#$+?$)-;.#>4$
+ŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ĐƌĞĚŝƚ ĂŶĚ ĚĞĚƵĐƟŽŶĚŝƐĂůůŽǁĂŶĐĞ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ĂīĞĐƚ ƚŚĞƟŵĞǁŚĞŶƚĂǆŝƐĚƵĞ͘ +ŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ĂŶĚ ĚĞĚƵĐƟŽŶĚŝƐĂůůŽǁĂŶĐĞ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ŵĞĞƚ ƚŚĞĐŽŶŽŵǇ ŝŶ ŽůůĞĐƟŽŶ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ
ďĞĐĂƵƐĞ ŵŽƌĞ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ
ƋƵĂůŝĮĞĚĞǆƉĞŶƐĞƐǁŽƵůĚďĞŶĞĞĚĞĚ͘dŚƵƐ͕
ƚŚĞ/Z^ǁŽƵůĚŶĞĞĚƚŽĞǆƉĞŶĚƟŵĞŝƐƐƵŝŶŐ
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ ĂŶĚ ĂƵĚŝƟŶŐ ƚŚĞƐĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘
dŚĞ ƐƉĞĐŝĮĐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ ĞŝƚŚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ
ŽĨĂŶĞǁ/ZƐĞĐƟŽŶŽƌƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕ǁŽƵůĚ
ŐŝǀĞ /Z^ ĂŐĞŶƚƐ ĂŶĚ ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ Ă ďĞƩĞƌ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ƌĞƐƵůƟŶŐ
ŝŶ ĨĂƐƚĞƌ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ ƟŵĞ͘ Ƶƚ ƟŵĞ
ǁŽƵůĚ ďĞ ĞǆƉĞŶĚĞĚ ďǇ ďŽƚŚ /Z^ ĂŐĞŶƚƐ
ĂŶĚ ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ǁŚŝĐŚ
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐƋƵĂůŝĨǇĨŽƌƚŚĞϮϬйĐƌĞĚŝƚĂŶĚ
ĞǆƉĞŶƐĞĚŝƐĂůůŽǁĂŶĐĞƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘
ƚĂǆƐŚŽƵůĚďĞĚƵĞĂƚĂƟŵĞŽƌŝŶĂŵĂŶŶĞƌ
&*2&( "9( 3'9&( 7"?$78( &'( ;$( %'6@$6"$6&( )'#( &*$(
&2:028$#<
/*$( %'9&9( &'( %'77$%&( 2( &2:( 9*'475( ;$( ?$0&( &'(
2( 3"6"343( )'#( ;'&*( &*$( 1'@$#63$6&( 265(
&2:028$#9<
B=+>+.;$+?$D+22#=47+>
dŚĞĞīĞĐƚŽĨƚŚĞƚĂǆůĂǁŽŶĂƚĂǆƉĂǇĞƌ͛ƐĚĞĐŝƐŝŽŶƐĂƐƚŽŚŽǁƚŽĐĂƌƌǇŽƵƚĂƉĂƌƟĐƵůĂƌƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ
ŽƌǁŚĞƚŚĞƌƚŽĞŶŐĂŐĞŝŶĂƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐŚŽƵůĚďĞŬĞƉƚƚŽĂŵŝŶŝŵƵŵ͘
E#14*-274;
2ŶǇ ƉƌŽƉŽƐĂů Žƌ ƚĂǆ ůĂǁ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚŝŶŇƵĞŶĐĞ ƚĂǆƉĂǇĞƌ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ƚŽĞŶŐĂŐĞ ŝŶ Ă ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ ďƵƚ ƚŚĞ
ƚĂǆĐƌĞĚŝƚŝŶƚŚŝƐƉƌŽƉŽƐĂůƐĞƌǀĞƐĂƐĂƐŵĂůů
ŝŶĐĞŶƟǀĞĨŽƌĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐƚŽ ŝŶƐŽƵƌĐĞ ũŽďƐ
ͲĂĐŽŶƚƌĂĚŝĐƟŽŶ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĞǆƚĞƌŶĂůĨĂĐƚŽƌƐ
ĞǆƉůŽƌĞĚ ŝŶ ƚŚĞƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐĞĐƟŽŶ ĂƌĞ ůŽŶŐͲ
ƚĞƌŵ ŝŶ ŶĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞ ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ
ǁŝƚŚ ŐƌĞĂƚĞƌ ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ ƚŽ ŝŶƐŽƵƌĐĞ ƚŚĂŶ
ƚŚĞƉƌŽƉŽƐĞĚϮϬйƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͘&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕
ĐĂƉŝƚĂů ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ ƚĂǆ ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ
ƉƌŽǀŝĚĞĚĂƚƚŚĞƐƚĂƚĞĂŶĚůŽĐĂů ůĞǀĞůƐŚĂǀĞ
Ă ůĂƌŐĞƌ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ƚŽ ŝŶƐŽƵƌĐĞ
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ũŽďƐ ƚŚĂŶƚŚĞƉƌŽƉŽƐĞĚƚĂǆ
ŝŶĐĞŶƟǀĞ͘
dĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ĨŽƌ
ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ ũŽďƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ƉĂƌƚ ŽĨ ƐŚŽƌƚͲ
ƚĞƌŵ ƚĂǆ ĂŶĚ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƉůĂŶŶŝŶŐ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ
ĞǆƉŽƐƵƌĞƚŽĞǆĐŚĂŶŐĞƌĂƚĞƌŝƐŬƐ͕ƌŝƐŝŶŐůĂďŽƌ
ĂŶĚ ƐŚŝƉƉŝŶŐ ĐŽƐƚƐ ŽĨ ŽǀĞƌƐĞĂƐ ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ
ĂƌĞ ŽŶŐŽŝŶŐ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƌŝƐŬƐ͘ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚ ŝŶĐĞŶƟǀĞ͕ ŝŶ ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ ǁŝƚŚ
ĞǆŝƐƟŶŐĞǆƚĞƌŶĂůĨĂĐƚŽƌƐĂŶĚƐƚĂƚĞĂŶĚůŽĐĂů
ƚĂǆ ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ
ƐĞĐƟŽŶ͕ǁŽƵůĚƉůĂǇŽŶůǇĂƐŵĂůůƌŽůĞŝŶƚŚĞ
ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŽ ŝŶƐŽƵƌĐĞ ũŽďƐ͕
ƚŚĞEĞƵƚƌĂůŝƚǇƉƌŝŶĐŝƉůĞǁŽƵůĚďĞƐĂƟƐĮĞĚ͘
dŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶĨŽƌ
ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐǁŽƵůĚŽŶůǇĞůŝŵŝŶĂƚĞŽŶĞƐŵĂůů
ŝŶĐĞŶƟǀĞǇĞƚ ŝƚ ƐƟůů ƐĂƟƐĮĞƐ ƚŚĞEĞƵƚƌĂůŝƚǇ
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͘KƚŚĞƌŵŽƌĞƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚŝŶĐĞŶƟǀĞƐ
ƐƵĐŚ ĂƐ ůŽǁ ǁĂŐĞ ůĂďŽƌ ĂŶĚ ĐĂƉŝƚĂů
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞŝŶĐĞŶƟǀĞƐǁŽƵůĚƐƟůůĞǆŝƐƚ͘dŚĞ
ĐƵƌƌĞŶƚƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶĨŽƌŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐŝƐĂƚ
ƚŚĞĨƵůůǀĂůƵĞŽĨĞǆƉĞŶƐĞƐƉĂŝĚŽƌŝŶĐƵƌƌĞĚ͘
dŚŝƐŵĞĂŶƐƚŚĂƚƚŚĞĚĞĚƵĐƟŽŶǀŝŽůĂƚĞƐƚŚĞ
EĞƵƚƌĂůŝƚǇƉƌŝŶĐŝƉůĞďǇŐŝǀŝŶŐĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐĂ
ƚĂǆŝŶĐĞŶƟǀĞƚŽŽƵƚƐŽƵƌĐĞ͘
22
The Contemporary Tax Journal, Vol. 3, Iss. 2 [2014], Art. 1
http://scholarworks.sjsu.edu/sjsumstjournal/vol3/iss2/1
+ +77 ++7D!"#$%&'()*+' !"#$%&'()*+'                The Contemporary Tax Journal              A publication of  the SJSU MST program
(FRQRPLF*URZWKDQG(I¿FLHQF\
/*$(&2:(#47$9(9*'475(90$%")8(=*$6(&*$(&2:("9(&'(;$(02"5>(*'=("&("9(&'(;$(02"5(265(*'=(&*$(23'46&(
&'(;$(02"5("9(&'(;$(5$&$#3"6$5<
/2:028$#(9*'475(?6'=(&*2&(&*$(&2:($:"9&9(265(
*'=(265(=*$6( "&( "9( "30'9$5(40'6(&*$3(265(
'&*$#9<
!*->95-*#>=;$->8$@797F7274;
.ŚŝůĞ ƚŚĞ ^ŝŵƉůŝĐŝƚǇ ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐŚŽƵůĚďĞďĞƩĞƌƐĂƟƐĮĞĚŽŶĐĞƐƉĞĐŝĮĐŐƵŝĚĞůŝŶĞƐĂƌĞƉƌŽǀŝĚĞĚ
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƋƵĂůŝĮĞĚ ĞǆƉĞŶƐĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ
ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͘ KŶĐĞ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂƌĞ
ŝŵƉƌŽǀĞĚĂŶĚĞĂƐŝĞƌƚŽŝŶƚĞƌƉƌĞƚ͕ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ
ĐŽƵůĚ ďĞƩĞƌ ŝĚĞŶƟĨǇ ĞǆƉĞŶƐĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚ͘ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ ƚŚĞƉƌŽƉŽƐĂůŝƐĂŵďŝŐƵŽƵƐ͘
ůƐŽ͕ĂŶǇƐƉĞĐŝĂůƌƵůĞ͕ƐƵĐŚĂƐƚŚĞƉƌŽƉŽƐĞĚ
ĐƌĞĚŝƚƌĞƋƵŝƌĞƐƐƉĞĐŝĂůĚĞĮŶŝƟŽŶƐĂŶĚƌƵůĞƐ͕
ƚŚƵƐĂĚĚŝŶŐĐŽŵƉůĞǆŝƚǇƚŽƚŚĞůĂǁ͘
dŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶŵŝŐŚƚ
ďĞƩĞƌ ƐĂƟƐĨǇ ƚŚĞ ^ŝŵƉůŝĐŝƚǇƉƌŝŶĐŝƉůĞŽŶĐĞ
ƐƉĞĐŝĮĐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ
ƋƵĂůŝĮĞĚĞǆƉĞŶƐĞƐĨŽƌŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ͘tŝƚŚŽƵƚ
ƐƉĞĐŝĮĐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ ĐŽƵůĚ
ƐƚƌƵŐŐůĞƚŽĞƐƟŵĂƚĞǁŚŝĐŚĞǆƉĞŶƐĞƐƐŚŽƵůĚ
ďĞĞǆĐůƵĚĞĚŽƌŝŶĐůƵĚĞĚŝŶƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶ͕
ƚŚƵƐ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ƐƉĞŶĚ ŵŽƌĞ ƟŵĞ ƚŚĂŶ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇŽŶĐĂůĐƵůĂƟŶŐ ƚŚŝƐĂŵŽƵŶƚ ƚŚĂŶ
ŽŶŽƚŚĞƌŵŽƌĞŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝƐƐƵĞƐ͘/ŶĂĚĚŝƟŽŶ͕
ĂƐǁŝƚŚƚŚĞĐƌĞĚŝƚ͕ĂƐƉĞĐŝĂůƌƵůĞĨŽƌĐĞƌƚĂŝŶ
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐĂĚĚƐƚŽƚŚĞĐŽŵƉůĞǆŝƚǇŽĨƚŚĞ
ƚĂǆůĂǁ͘
+ŚĞ ŝŶƐŽƵƌĐĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚǁŽƵůĚƐĂƟƐĨǇƚŚĞ dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ ƐŝŶĐĞ ŝƚƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇƚĂƌŐĞƚƐĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐǁŝƚŚ
ĐƵƌƌĞŶƚŽǀĞƌƐĞĂƐŽƉĞƌĂƟŽŶƐŽƌƉůĂŶƐƚŽŵŽǀĞ
ũŽďƐ ďĂĐŬ ƚŽ ƚŚĞ h͘^͘ dŚĞƐĞ ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ
ĂƌĞ ŚŝŐŚůǇ ŵŽƟǀĂƚĞĚ ƚŽ ĮŶĚ ƚĂǆ ďĞŶĞĮƚƐ
ĂƚĂůů ůĞǀĞůƐŽĨŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ;&ĞĚĞƌĂů͕ ƐƚĂƚĞ͕
ůŽĐĂůͿ ŝŶ ƚŚĞh͘^͘ ĂŶĚŽǀĞƌƐĞĂƐ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ĂƌĞ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĞŶƟƌĞ
ƉƌŽƉŽƐĂů͘
dŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶĨŽƌ
ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐǁŽƵůĚƐĂƟƐĨǇƚŚĞdƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ ƐŝŶĐĞ ŝƚ ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ ƚĂƌŐĞƚƐ
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŶŐ Žƌ
ƉůĂŶŶŝŶŐƚŽŵŽǀĞƐŽŵĞŽƉĞƌĂƟŽŶƐŽĨƚŚĞŝƌ
ďƵƐŝŶĞƐƐ ŽǀĞƌƐĞĂƐ͘ ^ƵĐŚ ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ĂƌĞ
ŚŝŐŚůǇŵŽƟǀĂƚĞĚƚŽĮŶĚƚĂǆďĞŶĞĮƚƐĂƚĂůů
ůĞǀĞůƐŽĨŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ;&ĞĚĞƌĂů͕ƐƚĂƚĞ͕ ůŽĐĂůͿ
ŝŶ ƚŚĞ h͘^͘ ĂŶĚ ŽǀĞƌƐĞĂƐ͘ dŚĞǇ ǁŽƵůĚ ďĞ
ĂǁĂƌĞŽĨƚŚŝƐĞŶƟƌĞƉƌŽƉŽƐĂů͘
%7.527=74;
/2:( 72=( 9*'475( ;$( 9"307$( 9'( &*2&( &2:028$#9(
465$#9&265( &*$( #47$9( 265( %26( %'3078( ="&*(
ƚŚĞŵĐŽƌƌĞĐƚůǇĂŶĚŝŶĂĐŽƐƚĞĸĐŝĞŶƚŵĂŶŶĞƌ͘
+ŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ǁŽƵůĚ ƐĂƟƐĨǇ ƚŚĞĐŽŶŽŵŝĐ 'ƌŽǁƚŚ ĂŶĚ ĸĐŝĞŶĐǇƉƌŝŶĐŝƉůĞ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶƐŽƵƌĐĞ ƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚ ĂƩĞŵƉƚƐ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ
ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů h͘^͘ ůĂďŽƌ ŵĂƌŬĞƚ͖ ƚŽ ĂǀŽŝĚ
ĨĂǀŽƌŝŶŐ ŽŶĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŽǀĞƌ ĂŶŽƚŚĞƌ͖ ƚŽ
ĂǀŽŝĚ ŝŵƉĞĚŝŶŐ ƚĂǆ ƌĞǀĞŶƵĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ ďǇ
ƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͖ƚŽĂůŝŐŶĨĞĚĞƌĂůĂŶĚƐƚĂƚĞ
ĞĐŽŶŽŵŝĐŐŽĂůƐƚŽŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐŽĨƚŚĞh͘^͘ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ͘
ůƚŚŽƵŐŚƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚǁŽƵůĚĚĞĐƌĞĂƐĞ
ƚŚĞĂŵŽƵŶƚŽĨ ƚĂǆ ƌĞǀĞŶƵĞĐŽůůĞĐƚĞĚ ĨƌŽŵ
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐĂƚƚŚĞ&ĞĚĞƌĂůůĞǀĞů͕ƚŚĞŵĂŝŶ
ďĞŶĞĮƚ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶƐŽƵƌĐĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ŝƐ ƚŚĞ
ŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞĞŵƉůŽǇŵĞŶƚƌĂƚĞĂƚƚŚĞůŽĐĂů
ůĞǀĞů͘ŶŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚƌĂƚĞŵĞĂŶƐ
ŵŽƌĞ ŐƌŽǁƚŚ ŝŶ ƚĂǆ ƌĞǀĞŶƵĞƐ ĐŽůůĞĐƚĞĚ Ăƚ
ĂůůŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚůĞǀĞůƐƐƵĐŚĂƐƌĞĂůƉƌŽƉĞƌƚǇ
ƚĂǆĞƐ͕ ƐĂůĞƐ ƚĂǆĞƐ͕ ĂŶĚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ŝŶĐŽŵĞ
ƚĂǆĞƐ͘ Ŷ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌĂƚĞ
ĂůƐŽ ŵĞĂŶƐ Ă ĚĞĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ
ďĞŶĞĮƚƐ͘
dŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶĨŽƌ
ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ ǁŽƵůĚ ƐĂƟƐĨǇ ƚŚĞ ĐŽŶŽŵŝĐ
'ƌŽǁƚŚ ĂŶĚ ĸĐŝĞŶĐǇ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ ŵĂŝŶůǇ
ďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ǁŽƵůĚ ĞůŝŵŝŶĂƚĞ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ĚĞĚƵĐƟŽŶ ŽĨ ƚĂǆĂďůĞ ŝŶĐŽŵĞ ƚŚĂƚ
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐƌĞĐĞŝǀĞĨŽƌŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ͘
KƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐũŽďƐŚĂƐĂŶĞŐĂƟǀĞŝŵƉĂĐƚŽŶ
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚƌĂƚĞƐŝŶƚŚĞh͘^͘ĂŶĚŝŵƉĞĚĞƐ
ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŐƌŽǁƚŚ͘ /Ŷ ĂĚĚŝƟŽŶ͕ ƚŚĞ ƚĂǆ
ĚĞĚƵĐƟŽŶĨŽƌŵŽǀŝŶŐũŽďƐŽǀĞƌƐĞĂƐƌĞĚƵĐĞƐ
ƚĂǆƌĞǀĞŶƵĞĐŽůůĞĐƚĞĚďǇƚŚĞh͘^͘ƐŝŶĐĞƚŚĞ
ĚĞĚƵĐƟŽŶ ƌĞĚƵĐĞƐ ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ͛ ƚĂǆĂďůĞ
ŝŶĐŽŵĞ͘ ^ŝŶĐĞ ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ
ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚƌĂƚĞĂŶĚƚŚĞĞŶƌŽůůŵĞŶƚƌĂƚĞ
ŽĨ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ďĞŶĞĮƚƐ͕ ƚŚĞ ƌĞŵŽǀĂů
ŽĨ ƚŚĞ ƚĂǆ ĚĞĚƵĐƟŽŶ ǁŽƵůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚĂǆ
ƌĞǀĞŶƵĞƐůŝŐŚƚůǇ͘
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+ŚĞ ŝŶƐŽƵƌĐĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚǁŽƵůĚƐĂƟƐĨǇƚŚĞ DŝŶŝŵƵŵ dĂǆ 'ĂƉ ƉƌŝŶĐŝƉůĞĂŌĞƌ ƐƉĞĐŝĮĐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂƌĞ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ dŚĞ ƐƉĞĐŝĮĐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ǁŽƵůĚ
ŝĚĞŶƟĨǇǁŚŝĐŚĞǆƉĞŶƐĞƐƋƵĂůŝĨǇĨŽƌƚŚĞƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚ͘ /Ŷ ĂĚĚŝƟŽŶ͕ ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ƚĂƌŐĞƚƐ
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐǁŝƚŚŽǀĞƌƐĞĂƐŽƉĞƌĂƟŽŶƐǁŚŽ
ĞŝƚŚĞƌ ŝŶƐŽƵƌĐĞ ũŽďƐƚŽƚŚĞh͘^͕͘ĂƌĞ ŝŶƚŚĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŽĨŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ͕ŽƌĂƌĞĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŶŐ
ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ ĂŌĞƌ ƚŚĞ ĞīĞĐƟǀĞ ĚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ
ƉƌŽƉŽƐĂů͘ dŚĞ ĐƌĞĚŝƚ ǁŽƵůĚ ŵŝŶŝŵŝǌĞ
ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞďĞĐĂƵƐĞŝƚǁŽƵůĚĞůŝŵŝŶĂƚĞ
ĂŶǇ ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů Žƌ ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂů ĞƌƌŽƌƐ
ŵĂĚĞ ďǇ ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ǁŝƚŚŽƵƚ ŽǀĞƌƐĞĂƐ
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ ĂŶĚ ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ǁŚŽ ĚŽ ŶŽƚ
ŵŽǀĞũŽďƐƚŽƚŚĞh͘^͘dŚĞĐƵƌƌĞŶƚƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͕
ĂƐǁƌŝƩĞŶ͕ǁŽƵůĚĐƌĞĂƚĞƐŽŵĞĐŽŶĨƵƐŝŽŶĂƐ
ƚŽǁŚŝĐŚĞǆƉĞŶƐĞƐƋƵĂůŝĨǇĨŽƌƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͘
&ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ĐĂůĐƵůĂƟŶŐϮϬйŽĨĐŽƐƚƐŵĂǇ
ƐŽƵŶĚ ƐŝŵƉůĞ͕ ďƵƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ŵŽƌĞ ƐƉĞĐŝĮĐ
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ĐŽƵůĚ ŵŝƐƚĂŬĞŶůǇ
ĂƉƉůǇƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚƚŽƵŶƋƵĂůŝĮĞĚĞǆƉĞŶƐĞƐ͘
dŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶĨŽƌ
ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ ǁŽƵůĚ ƐĂƟƐĨǇ ƚŚĞ DŝŶŝŵƵŵ
dĂǆ 'ĂƉ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ ĂŌĞƌ ƐƉĞĐŝĮĐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ
ĂƌĞƉƌŽǀŝĚĞĚ͘hŶůŝŬĞƚŚĞϮϬйƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͕ƚŚĞ
ĨƵůůĂŵŽƵŶƚŽĨŽƵƚƐŽƵƌĐĞĚĞǆƉĞŶƐĞƐǁŽƵůĚ
ůĞĂĚ ƚŽ ůĞƐƐ ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ ŝŶ ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ ƚŚĞ
ĚŝƐƋƵĂůŝĮĞĚƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ ůŝŬĞ
ƚŚĞĐƌĞĚŝƚ͕ƚŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶ
ĨŽƌŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐƌĞƋƵŝƌĞƐƐƉĞĐŝĮĐŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐŽƵƚƐŽƵƌĐĞĚĞǆƉĞŶƐĞƐ͘ƐǁƌŝƩĞŶ͕
ƚŚĞƌĞŵŽǀĂůĐŽƵůĚůĞĂĚƚŽĐĂůĐƵůĂƟŽŶĞƌƌŽƌƐ͘
+ŚĞŝŶƐŽƵƌĐĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚǁŽƵůĚƐĂƟƐĨǇƚŚĞ ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚZĞǀĞŶƵĞƐ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ
dƌĞĂƐƵƌǇ ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞ /Z^ ŚĂǀĞ
ƐƵĸĐŝĞŶƚ ĚĂƚĂ ƚŽ ĞƐƟŵĂƚĞ ƚŚĞ ĐŽƐƚƐ ŽĨ
ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ŝŶƐŽƵƌĐĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͘ ^ƵĐŚ
ĚĂƚĂ ĐŽƵůĚ ďĞ ĨŽƵŶĚ ĨƌŽŵ ƚĂǆ ĚĞĚƵĐƟŽŶƐ
ƚĂŬĞŶ ďǇ ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ŵŽǀĞĚ
ũŽďƐ ŽǀĞƌƐĞĂƐ͖ ƚŚĞ ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ
ĂůƌĞĂĚǇŵŽǀĞĚ ũŽďƐ ďĂĐŬ ƚŽ ƚŚĞh͘^͖͘ ĂŶĚ
ƚŚĞ ƚǇƉĞ ŽĨ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ĚŝƌĞĐƚ
ĨŽƌĞŝŐŶŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐŝŶƚŚĞh͘^͘
dŚĞ ƚĂǆ ĚĞĚƵĐƟŽŶ ĨŽƌ ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ
ǁŽƵůĚƐĂƟƐĨǇƚŚĞƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ZĞǀĞŶƵĞƐ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ dƌĞĂƐƵƌǇ ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ
ĂŶĚ ƚŚĞ /Z^ ŚĂǀĞ ƐƵĸĐŝĞŶƚ ĚĂƚĂ ƚŽ
ĞƐƟŵĂƚĞƚŚĞĐŽƐƚƐŽĨĐƵƌƌĞŶƚŽǀĞƌƐĞĂƐƚĂǆ
ĚĞĚƵĐƟŽŶƐ͘^ƵĐŚĚĂƚĂĐŽƵůĚďĞĨŽƵŶĚĨƌŽŵ
ƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶƐƚĂŬĞŶďǇĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐǁŚŽ
ŚĂǀĞŵŽǀĞĚ ũŽďƐ ŽǀĞƌƐĞĂƐ͕ ĂŶĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐǁŚŽŚĂǀĞŽƉĞƌĂƟŽŶƐŝŶƚŚĞh͘^͘
ĂŶĚŽǀĞƌƐĞĂƐ͘
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I-47>,9$%1..-*;$
QR/2$*+)#B+S)2(#%?? T6U+V
T4U+V+
!%($)2#$* ;ϭͿнͬͲ
;ϮͿнͬͲ
!"#K%#2%#>%+"=+N)*&%#$ ;ϭͿEͬ
;ϮͿEͬ
Q>"#"&*+2#+!"00%>$2"# ;ϭͿͲ
;ϮͿͲ
12&'02>2$* ;ϭͿͲ
;ϮͿͲ
E%/$()02$* ;ϭͿͲ
;ϮͿͲ
ĐŽŶŽŵŝĐ'ƌŽǁƚŚĂŶĚĨĨŝĐŝĞŶĐǇ T6U+V
T4U+V+
,()#?')(%#>*+)#B+W2?2A202$* T6U+V
T4U+V+
DŝŶŝŵƵŵdĂǆ'ĂƉ ;ϭͿнͬͲ
;ϮͿнͬͲ
ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚZĞǀĞŶƵĞƐ ;ϭͿнͬͲ
;ϮͿнͬͲ
D+>=2197+>
+ŚĞ ƚǁŽͲƉĂƌƚ ƉƌŽƉŽƐĂů ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ Ă ϮϬй ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ĨŽƌŵŽǀŝŶŐ ĞǆƉĞŶƐĞƐ ƌĞůĂƚĞĚƚŽ ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐ ũŽďƐĂŶĚƚŚĞƌĞŵŽǀĂůŽĨƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶĨŽƌĞǆƉĞŶƐĞƐƌĞůĂƚĞĚƚŽŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐũŽďƐǁŽƵůĚƐĂƟƐĨǇƚŚĞϭϬWƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨ'ŽŽĚdĂǆWŽůŝĐǇĂŌĞƌƐƉĞĐŝĮĐ
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƋƵĂůŝĮĞĚ ĂŶĚ ƵŶƋƵĂůŝĮĞĚ ĞǆƉĞŶƐĞƐ ĨŽƌ ďŽƚŚ ƚŚĞ ƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚĂŶĚƚŚĞƚĂǆĚĞĚƵĐƟŽŶ͘dŚĞďĞƐƚŐƵŝĚĞůŝŶĞƐǁŽƵůĚďĞĨŽƌŽŶŐƌĞƐƐƚŽĂĚĚĂŶ/ŶƚĞƌŶĂů
ZĞǀĞŶƵĞŽĚĞ ƐĞĐƟŽŶ ƚŚĂƚ ŝƐĚĞĚŝĐĂƚĞĚ ƚŽ ƐƉĞĐŝĮĐƐ ĨŽƌďŽƚŚƉĂƌƚƐŽĨ ƚŚĞƉƌŽƉŽƐĂů͘Ɛ
ĐƵƌƌĞŶƚůǇƉƌŽƉŽƐĞĚ͕ ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ĐŽƵůĚŽŶůǇ ƐĂƟƐĨǇ ƐŝǆŽĨ ƚŚĞ ƚĞŶĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞŵŽǀĂůŽĨ
ƚĂǆ ĚĞĚƵĐƟŽŶ ĨŽƌ ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐǁŽƵůĚ ŽŶůǇ ƐĂƟƐĨǇ ƐĞǀĞŶŽĨ ƚŚĞ ƚĞŶ͘ ĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƚǁŽͲ
ƉĂƌƚĂŶĂůǇƐŝƐƉƌĞƐĞŶƚĞĚŝƚĂƉƉĞĂƌƐƚŚĂƚƚŚŝƐƉĂƌƟĐƵůĂƌƉƌŽƉŽƐĂůǁŽƵůĚƉƌŽǀŝĚĞŽŶůǇĂƐŵĂůů
ďĞŶĞĮƚƚŽĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐũŽďƐƚŽƚŚĞh͘^͕͘ĂŶĚŝŶǀĞƌƐĞůǇƐůŝŐŚƚůǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞƚĂǆ
ůŝĂďŝůŝƟĞƐƚŽĐŽŵƉĂŶŝĞƐƚŚĂƚŽƵƚƐŽƵƌĐĞũŽďƐ͘
/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŶŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ƉƌŽƉŽƐĂů ŝƐ ĂŵŽŶŐ ƐĞǀĞŶ ƉƌŽƉŽƐĂůƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶƚŽƉƌŽŵŽƚĞŝŶƐŽƵƌĐŝŶŐĂŶĚŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐŝŶƚŚĞh͘^͘/ĨƚŚĞƐĞƉƌŽƉŽƐĂůƐĂƌĞ
ĞŶĂĐƚĞĚ͕ƚŚĞǇǁŽƵůĚďĞĂĚĚĞĚƚŽƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚƚĂǆŝŶĐĞŶƟǀĞƐĂŶĚŝŶĐůƵĚĞĚŝŶƚŚĞĚĞĐŝƐŝŽŶ
ŵĂŬŝŶŐƉƌŽĐĞƐƐĂůŽŶŐǁŝƚŚĂůů ƚŚĞ ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ ĐƌĞĂƚĞĚďǇĞĐŽŶŽŵŝĐ ĐŽŶĚŝƟŽŶƐĞǆƉůŽƌĞĚ
ŝŶƚŚĞĮƌƐƚƉĂƌƚŽĨƚŚŝƐĂŶĂůǇƐŝƐ͘tŚĂƚƚŚŝƐĂůůŵĞĂŶƐŝƐƚŚĂƚŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŵƵƐƚĐŽŶĚƵĐƚĂ
ƚŚŽƌŽƵŐŚĂŶĂůǇƐŝƐŽĨƚŚĞĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐĂŶĚĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐƚŽŝŶƐŽƵƌĐĞŽƌƚŽŽƵƚƐŽƵƌĐĞ͘
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By:  Kara  Virji-­‐Gaidhar,  MST  Student
Introduction
h͘^͘ĞŶĞƌŐǇƉŽůŝĐǇĂĚĚƌĞƐƐĞƐƚŚƌĞĞŶĂƟŽŶĂůĐŽŶĐĞƌŶƐ͗
ͻ dŚĞƌĞůŝĂŶĐĞŽĨƚŚĞŶĂƟŽŶŽŶŝŵƉŽƌƚĞĚƉĞƚƌŽůĞƵŵ͖
ͻ dŚĞĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶŽĨĂŝƌƋƵĂůŝƚǇĚƵĞƚŽ'ƌĞĞŶŚŽƵƐĞ'ĂƐ;','ͿĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͖ĂŶĚ
ͻ ^ůŽǁũŽďŐƌŽǁƚŚŝŶƚŚĞĂƵƚŽŵŽďŝůĞŝŶĚƵƐƚƌǇ͘
tŝƚŚ ŐůŽďĂů ĚĞŵĂŶĚ ĨŽƌ ƉĞƚƌŽůĞƵŵƉƌŽũĞĐƚĞĚ ƚŽ ŐƌŽǁďǇ ϭйĞĂĐŚ ǇĞĂƌ ŽǀĞƌ ƚŚĞ
ƉĞƌŝŽĚŽĨϮϬϬϴƚŽϮϬϯϬĂŶĚĚĞŵĂŶĚŝŶϮϬϯϬĨŽƌĞĐĂƐƚĞĚĂƚϭϬϱŵŝůůŝŽŶďĂƌƌĞůƐŽĨƉĞƚƌŽůĞƵŵ
ƉĞƌĚĂǇ͕ ƚŚĞh͘^͘ĞǆƉĞĐƚƐĐŽŶƟŶƵĞĚŵĂƌŬĞƚǀŽůĂƟůŝƚǇŝŶƉĞƚƌŽůĞƵŵƉƌŝĐĞƐ͘ϭ/ƚŝƐĞƐƟŵĂƚĞĚ
ƚŚĂƚƚŚĞh͘^͘ĞĐŽŶŽŵǇĐƵƌƌĞŶƚůǇĐŽŶƐƵŵĞƐϭϰŵŝůůŝŽŶďĂƌƌĞůƐŽĨƉĞƚƌŽůĞƵŵĚĂŝůǇĂŶĚƚŚĞ
h͘^͘ŝŵƉŽƌƚƐĂďŽƵƚϲϬйŽĨŝƚƐŽŝů͕ǁŝƚŚƚŚĞƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶƐĞĐƚŽƌĂůŽŶĞĐŽŶƐƵŵŝŶŐŵŽƌĞ
ƉĞƚƌŽůĞƵŵ ƚŚĂŶĂŶǇŶĂƟŽŶĂů ĞĐŽŶŽŵǇ ŝŶ ƚŚĞǁŽƌůĚ͘2 ĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞh͘^͘ ĞĐŽŶŽŵǇ ƌĞůŝĞƐ
ŚĞĂǀŝůǇŽŶŝŵƉŽƌƚĞĚƉĞƚƌŽůĞƵŵĂŶĚĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐƚŚĞĞīĞĐƚƐŽĨƉĞƚƌŽůĞƵŵƉƌŝĐĞŇƵĐƚƵĂƟŽŶƐ͕
ƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐĨĂĐĞĂŶĂƟŽŶĂůĞŶĞƌŐǇƐĞĐƵƌŝƚǇŝƐƐƵĞ͘
Ǉ ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ ĂŶ ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ ŝŶ ƚŚĞ ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĞůĞĐƚƌŝĐ
ĂƵƚŽŵŽďŝůĞŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ ƚŚĞh͘^͘ĞĐŽŶŽŵǇƐŚŽƵůĚďĞĂďůĞƚŽŐĞŶĞƌĂƚĞĚŽŵĞƐƟĐũŽďƐ͘
/ŶϮϬϭϬ͕ƚŚĞh͘^͘ũŽŝŶĞĚƚŚĞůĞĐƚƌŝĐsĞŚŝĐůĞƐ/ŶŝƟĂƟǀĞ͕ĂŶŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƉŽůŝĐǇĨŽƌƵŵ
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚƚŽĂĐĐĞůĞƌĂƟŶŐƚŚĞŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶĂŶĚĂĚŽƉƟŽŶŽĨĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐ͘ƐĂŵĞŵďĞƌ
ŶĂƟŽŶ͕ƚŚĞh͘^͘ŝƐĐŽŵŵŝƩĞĚƚŽƚŚĞŐůŽďĂůĚĞƉůŽǇŵĞŶƚŽĨĂƚůĞĂƐƚϮϬŵŝůůŝŽŶƉĂƐƐĞŶŐĞƌ
ĐĂƌĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐďǇϮϬϮϬ͘ƐŽĨϮϬϭϮ͕ƚŚĞůĞĐƚƌŝĐsĞŚŝĐůĞƐ /ŶŝƟĂƟǀĞƌĞƉŽƌƚƐƚŚĂƚ ŝƚƐ
ŵĞŵďĞƌƐŚĂǀĞƉƌŽĚƵĐĞĚŝŶĞǆĐĞƐƐŽĨϭϴϬ͕ϬϬϬĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐ͕ǁŝƚŚƚŚĞh͘^͘ŚĂǀŝŶŐƚŚĞ
ŚŝŐŚĞƐƚĐƵŵƵůĂƟǀĞƐƚŽĐŬŽĨϳϭ͕ϭϳϰĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐ͕ĂŶĚ:ĂƉĂŶŚĂǀŝŶŐƚŚĞƐĞĐŽŶĚŚŝŐŚĞƐƚ
ĐƵŵƵůĂƟǀĞƐƚŽĐŬŽĨϰϰ͕ϳϮϳĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐ͘3  
Ŷ ĞǆƚĞƌŶĂůŝƚǇ ƌĞƐƵůƟŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ƵƐĞ ŽĨ ƉĞƚƌŽůĞƵŵ ŝƐ ','
1   Organization  for  Economic  Co-­operation  and  Development  (OECD)/International  Energy  Agency  (IEA)  “World  Energy  
Outlook”,  2009,  p.  42,  http://www.iea.org/media/weowebsite/2009/WEO2009.pdf.
2   U.S.  Department  Of  Energy,  AER  2009,  Tables  5.13a  through  5.13d;;  BP,  plc,  Statistical  Review  of  World  Energy  2010,  pp.  
11-­12.
3     International  Energy  Agency  (IEA),  Electric  Vehicles  Initiative  (EVI)  Global  EV  Outlook:  Understanding  the  Electric  Vehicle  
Landscape  to  2020,  Map  p.  4.  Apr  2013,  http://www.iea.org/topics/transport/electricvehiclesinitiative/EVI_GEO_2013_FullReport.
PDF.
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ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘ϰ ĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ h͘^͘ ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů WƌŽƚĞĐƟŽŶ ŐĞŶĐǇ͕  ',' ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ
ŚĂǀĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƐƚĞĂĚŝůǇ ŝŶ ƌĞĐĞŶƚ ĚĞĐĂĚĞƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ ƐĞĐƚŽƌ ĂĐĐŽƵŶƚƐ ĨŽƌ
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ůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ ĂƌĞ ǌĞƌŽ ĞŵŝƐƐŝŽŶ ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ ƚŽ ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů ŝŶƚĞƌŶĂů ĐŽŵďƵƐƟŽŶ
ĞŶŐŝŶĞǀĞŚŝĐůĞƐ;ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂůǀĞŚŝĐůĞƐͿĂƐƚŚĞǇĂůůĞǀŝĂƚĞďĂĚĂŝƌƋƵĂůŝƚǇ͘ĞĐĂƵƐĞŽĨƚŚĞ
','ĞŵŝƐƐŝŽŶƌĞĚƵĐƟŽŶƉŽƚĞŶƟĂůŽĨǌĞƌŽĞŵŝƐƐŝŽŶǀĞŚŝĐůĞƐĂŶĚƚŚĞŶĞĞĚĨŽƌƚŚĞh͘^͘ƚŽ
ƌĞĂĐŚĂ ƌĞĚƵĐƟŽŶ ƚĂƌŐĞƚ͕ ƚŚĞ ĨĞĚĞƌĂů ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚŚĂƐŽīĞƌĞĚǀĂƌŝŽƵƐ ƚĂǆ ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ ƚŽ
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƚŚĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶĂŶĚƉƵƌĐŚĂƐĞŽĨůŽǁĂŶĚǌĞƌŽĞŵŝƐƐŝŽŶǀĞŚŝĐůĞƐ͘KŶĞŽĨƚŚĞƐĞ
ƚĂǆŝŶĐĞŶƟǀĞƐ͕ƚŚĞYƵĂůŝĮĞĚWůƵŐͲ/ŶůĞĐƚƌŝĐƌŝǀĞDŽƚŽƌsĞŚŝĐůĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚ;sƚĂǆĐƌĞĚŝƚͿ
ŝƐĂǀĂŝůĂďůĞƚŽŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐĂŶĚďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘
tŚĞŶƚŚĞŽŶŐƌĞƐƐŽƌŝŐŝŶĂůůǇĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͕ƚŚĞ:ŽŝŶƚŽŵŵŝƩĞĞŽŶ
dĂǆĂƟŽŶĞƐƟŵĂƚĞĚĂƚŽƚĂůŽĨΨϮ͘ϬďŝůůŝŽŶĂƐƚŚĞďƵĚŐĞƚĂƌǇĐŽƐƚďĞƚǁĞĞŶĮƐĐĂůǇĞĂƌƐϮϬϬϵ
ĂŶĚϮϬϭϵ͘ϲdŚĞEĞǁYƵĂůŝĮĞĚWůƵŐͲŝŶůĞĐƚƌŝĐƌŝǀĞDŽƚŽƌsĞŚŝĐůĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚ;/Z^ĞĐƟŽŶ
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ŶĞǆƚĂŵĞŶĚĞĚďǇƚŚĞŵĞƌŝĐĂŶZĞĐŽǀĞƌǇĂŶĚZĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚĐƚŽĨϮϬϬϵ͘dŽƋƵĂůŝĨǇĨŽƌƚŚŝƐ
ĐƌĞĚŝƚ͕ĂŵŽƚŽƌǀĞŚŝĐůĞŵƵƐƚŚĂǀĞĂƚůĞĂƐƚĨŽƵƌǁŚĞĞůƐ͕ǁĞŝŐŚůĞƐƐƚŚĂŶϳƚŽŶƐ͕ďĞƉƌŝŵĂƌŝůǇ
ĨŽƌƵƐĞŽŶh͘^͘ƉƵďůŝĐƐƚƌĞĞƚƐ͕ƌŽĂĚƐĂŶĚŚŝŐŚǁĂǇƐ͕ĂŶĚĐŽŶĨŽƌŵƚŽƚŚĞƌĞŐƵůĂƟŽŶƐƌĞůĂƚĞĚ
ƚŽƚŚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůWƌŽƚĞĐƟŽŶŐĞŶĐǇ Ɛ͛dŝƚůĞ //ŽĨƚŚĞůĞĂŶŝƌĐƚ͘ϳůĞĐƚƌŝĐsĞŚŝĐůĞƐ
ƌƵŶĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇŽŶĐŚĞŵŝĐĂůĞŶĞƌŐǇƐƚŽƌĞĚŝŶƌĞĐŚĂƌŐĞĂďůĞĞůĞĐƚƌŝĐďĂƩĞƌŝĞƐ͘8ŶĞůĞĐƚƌŝĐ
ďĂƩĞƌǇ Ɛ͛ĐĂƉĂĐŝƚǇƌĞĨĞƌƐƚŽƚŚĞƋƵĂŶƟƚǇŽĨĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇǁŚŝĐŚƚŚĞďĂƩĞƌǇƐƚŽƌĞƐ͕ŝŶŬŝůŽǁĂƩ
ŚŽƵƌƐ͕ŵĞĂƐƵƌĞĚĨƌŽŵĂǌĞƌŽƉĞƌĐĞŶƚƐƚĂƚĞŽĨĐŚĂƌŐĞƚŽĂŽŶĞŚƵŶĚƌĞĚƉĞƌĐĞŶƚƐƚĂƚĞŽĨ
ĐŚĂƌŐĞ͕ĂŶĚƚŚĞŵŽƚŽƌǀĞŚŝĐůĞƐŚŽƵůĚďĞĞƋƵŝƉƉĞĚƚŽƵƐĞĂŶĞǆƚĞƌŶĂůƐŽƵƌĐĞŽĨĞŶĞƌŐǇƚŽ
ƌĞĐŚĂƌŐĞƚŚĞďĂƩĞƌǇ͘ƚƉƌĞƐĞŶƚ͕ƚŚĞƉĞƌͲǀĞŚŝĐůĞĚŽůůĂƌƚĂǆĐƌĞĚŝƚĂǀĂŝůĂďůĞƚŽƚĂǆƉĂǇĞƌƐ
ŝƐĐĂƉƉĞĚĂƚΨϳ͕ϱϬϬ͘dŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚĞƋƵĂůƐƚŚĞƐƵŵŽĨƚŚĞďĂƐĞĂŵŽƵŶƚŽĨΨϮ͕ϱϬϬĂŶĚĂŶ
 *UHHQKRXVHJDVVHVVXFKDVFDUERQGLR[LGHPHWKDQHQLWURXVR[LGHDQGFKORURÀXRURFDUERQVWUDSKHDWLQWKH(DUWK¶V
DWPRVSKHUH2YHUWLPHKXPDQDFWLYLWLHVWKDWSURGXFHJUHHQKRXVHJDVVHVKDYHLQFUHDVHG(DUWK¶VQDWXUDODWPRVSKHULFFRQFHQ-­
WUDWLRQVRIJUHHQKRXVHJDVVHVWKDWDUHDVVRFLDWHGZLWKGHWULPHQWDOSODQHWDU\FOLPDWHFKDQJHV6LJQL¿FDQWJOREDOWHPSHUDWXUH
LQFUHDVHVFKDQJHZHDWKHUSDWWHUQVWKDWDIIHFW(DUWK¶VHFRV\VWHPVDLUDQGZDWHUTXDOLW\DQGKXPDQKHDOWK$FFRUGLQJWRWKH86
Global  Change  Research  Program  (GCRP),  detrimental  climate  changes  are  occurring  now  and  are  expected  to  increase,  but  
climate  changes  are  mitigated  by  reducing  human-­caused  emissions  of  greenhouse  gasses.  Thomas  R.  Karl,  Jerry  M.  Melillo,  and  
Thomas  C.  Peterson  (eds.).  GCRP,  Global  Climate  Change  Impacts  in  the  United  States,  Cambridge  University  Press,  2009,  p.  
12.
 5HSRUWWR&RQJUHVVE\86'HSDUWPHQWRI7UDQVSRUWDWLRQ³7UDQVSRUWDWLRQ¶V5ROHLQ5HGXFLQJ86*UHHQKRXVH*DV
Emissions,”  Vol.  1  &  2,  April  2010,  p.  2-­5.  See  Table  2.1:  U.S.  Environmental  Protection  Agency  (2009)  Inventory  of  U.S.  Green-­
house  Gas  Emissions  and  Sinks:  1990-­2008,
http://ntl.bts.gov/lib/32000/32700/32779/DOT_Climate_Change_Report_-­_April_2010_-­_Volume_1_and_2.pdf.
6   Joint  Committee  on  Taxation,  Estimated  Budget  Effects  of  the  Revenue  Provisions  Contained  in  the  Conference  Agree-­
ment  for  H.R.  1,  American  Recovery  and  Reinvestment  Tax  Act  of  2009,  JCX-­19-­09  (February  12,  2009),  p.3.
7   IRC  Sect.  30D(d)
 9HKLFOHVWKDWDUHSRZHUHGE\IXHOFHOOEDWWHULHVTXDOLI\IRUDGLIIHUHQWWD[FUHGLWXQGHU,5&6HFWLRQ%
ĂĚĚŝƟŽŶĂůΨϰϭϳĨŽƌĞĂĐŚŬŝůŽǁĂƩŚŽƵƌŽĨďĂƩĞƌǇĐĂƉĂĐŝƚǇŝŶĞǆĐĞƐƐŽĨĮǀĞŬŝůŽǁĂƩŚŽƵƌƐ
ĂŶĚƵƉƚŽΨϱ͕ϬϬϬ͘ŌĞƌϮϬϬϵ͕ƚŚĞĐƌĞĚŝƚďĞŐŝŶƐƚŽďĞƉŚĂƐĞĚŽƵƚŝŶƚŚĞƐĞĐŽŶĚĐĂůĞŶĚĂƌ
ƋƵĂƌƚĞƌĂŌĞƌƚŚĞŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐĞůůƐŽǀĞƌϮϬϬ͕ϬϬϬƉůƵŐͲŝŶ͕ĞůĞĐƚƌŝĐĚƌŝǀĞŵŽƚŽƌǀĞŚŝĐůĞƐ͘
dŚĞĨŽůůŽǁŝŶŐƐĞĐƟŽŶǁŝůůƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇĂŶĂůǇǌĞ^ĞĐƟŽŶϯϬƵƐŝŶŐƚŚĞƚĞŶƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ
ŽƵƚůŝŶĞĚŝŶƚŚĞ/WdĂǆWŽůŝĐǇŽŶĐĞƉƚ^ƚĂƚĞŵĞŶƚEŽ͘ϭ͗'ƵŝĚŝŶŐWƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨ'ŽŽĚdĂǆ
WŽůŝĐǇ͗&ƌĂŵĞǁŽƌŬĨŽƌǀĂůƵĂƟŶŐĂdĂǆWƌŽƉŽƐĂů͘ /ƚǁŽƵůĚĨƵƌƚŚĞƌƌĞůĂƚĞƚŚŝƐĐƌĞĚŝƚƚŽ
ŽƚŚĞƌĞŶĞƌŐǇƚĂǆŝŶĐĞŶƟǀĞƐ͘
27
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,orizontal   Equity: Ɛ Ă ƵŶŝĨŽƌŵ ƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͕ƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚŝƐĂǀĂŝůĂďůĞƚŽ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ĂŶĚ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ĨŽƌ
ƚŚĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ŽĨ ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ ƉůƵŐͲŝŶ ĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕  ^ĞĐƟŽŶ ϯϬ ůŝŵŝƚƐ ƚŚĞ
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ ƚŽ
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ ǀĞŚŝĐůĞƐ ƚŚĂƚŵƵƐƚ ďĞ ĂĐƋƵŝƌĞĚ
ĨŽƌƵƐĞŽƌůĞĂƐĞĂŶĚŶŽƚĨŽƌƌĞƐĂůĞ͘9ůůƚǇƉĞƐ
ŽĨƚĂǆƉĂǇĞƌƐƋƵĂůŝĨǇĨŽƌƚŚĞĐƌĞĚŝƚĂŶĚƚŚĞs
ƚĂǆĐƌĞĚŝƚŵĂŝŶƚĂŝŶƐŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞƋƵŝƚǇ͕ ƐŝŶĐĞ
ƐŝŵŝůĂƌůǇƐŝƚƵĂƚĞĚƚĂǆƉĂǇĞƌƐǁŝƚŚŝŶŵĂƌŐŝŶĂů
ŝŶĐŽŵĞƚĂǆďƌĂĐŬĞƚƐƋƵĂůŝĨǇĨŽƌƚŚĞƐĂŵĞƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞďǇ ĂĐŚŝĞǀĞ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ
ƐŝŵŝůĂƌ ƚĂǆ ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘ dŚĞ DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ
^ƵŐŐĞƐƚĞĚ ZĞƚĂŝů WƌŝĐĞ ;D^ZWͿ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ
ƚŚĞ s ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͕ ĨŽƌ ƚŚĞ ůŽǁĞƐƚ ƉƌŝĐĞĚ
ƉůƵŐͲŝŶĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞŵŽĚĞůƐƌĂŶŐĞƐĨƌŽŵ
ΨϮϲ͕ϳϬϬ ĨŽƌ ƚŚĞ ŚĞǀǇ ^WZ< ƚŽ Ψϲϵ͕ϵϬϬ
ĨŽƌĂdĞƐůĂDK>^͘dŚĞD^ZWĨŽƌĂEŝƐƐĂŶ
>&ǁŝƚŚŽƵƚƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚŝƐΨϮϵ͕ϴϬϬ͘
sĞƌƟĐĂůƋƵŝƚǇ͗dŚĞh͘^͘ƐǇƐƚĞŵŽĨŝŶĐŽŵĞ
ƚĂǆĂƟŽŶŝƐƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ͕ĂŶĚƚŚĞĞīĞĐƚŽĨƚŚĞ
ŶŽŶƌĞĨƵŶĚĂďůĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ǀĞƌƟĐĂůůǇ
ĞƋƵŝƚĂďůĞ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ŵĂƌŐŝŶĂů ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆ
ďƌĂĐŬĞƚƐ͘>ŽǁͲŝŶĐŽŵĞƚĂǆƉĂǇĞƌŝŶƚŚĞϭϬй
ĂŶĚ ϭϱй ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆ ďƌĂĐŬĞƚƐ ĂƌĞ ƵŶůŝŬĞůǇ
ƚŽ ďĞŶĞĮƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ďĞĐĂƵƐĞ
9   The  electric  vehicle  tax  credit  does  not  apply  to  buses,  
trains,  medium-­duty,  or  heavy-­duty  trucks.
ƚŚĞǇ ĚŽ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƚĂǆ ůŝĂďŝůŝƚǇ͘ϭϬ   Generally,  
ŵŝĚĚůĞ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ Ϯϱй
ŝŶĐŽŵĞƚĂǆďƌĂĐŬĞƚŽƌŚŝŐŚĞƌďĞŶĞĮƚĨƌŽŵ
the   tax  credit.ϭϭƐŝŶŐůĞĮůĞƌǁŝƚŚĂƚ ůĞĂƐƚ
Ψϱϱ͕ϲϬϬŝŶĞĂƌŶŝŶŐƐ;ĂŵĂƌƌŝĞĚĐŽƵƉůĞĮůŝŶŐ
ũŽŝŶƚůǇ ǁŝƚŚ Ăƚ ůĞĂƐƚ Ψϳϱ͕ϯϬϬ ŝŶ ĞĂƌŶŝŶŐƐͿ͕
ǁŝƚŚŶŽĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐ͕ĂŌĞƌĂϮϬϭϮƐƚĂŶĚĂƌĚ
ĚĞĚƵĐƟŽŶ͕ ĂŶĚ ǁŝƚŚ ŶŽ ŽƚŚĞƌ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚƐ
ǁŽƵůĚ ĞĂƌŶ ĂůŵŽƐƚ ƚŚĞ ĨƵůů Ψϳ͕ϱϬϬ s ƚĂǆ
credit.
It   is   possible   that  wealthy   taxpayers  
ŝŶ ƚŚĞŚŝŐŚĞƌ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆďƌĂĐŬĞƚƐŵĂǇďĞ
ŝŶƐĞŶƐŝƟǀĞ ƚŽ ƚŚĞ ŶŽŶƌĞĨƵŶĚĂďůĞ s ƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚ ǁŚĞŶ ĚĞĐŝĚŝŶŐ ƚŽ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞƐ͘dŚĞǁĞĂůƚŚǇƚĂǆƉĂǇĞƌƐĐŽƵůĚĞůĞĐƚ
ŶŽƚƚŽƚĂŬĞƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͕ďĞĐĂƵƐĞƚŚĞ
ďĞŶĞĮƚ ŽĨ ƚĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ŵŽŶĞƚĂƌǇ ĐĂƉƉĞĚ
ŶŽŶƌĞĨƵŶĚĂďůĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ŝƐ ŝŶƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ
ƌĞůĂƟǀĞƚŽƚŚĞǁĞĂůƚŚǇƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͛ƐƵďƐƚĂŶƟĂů
ŶĞƚ ƚĂǆĂďůĞ ŝŶĐŽŵĞ͖ ŚŽǁĞǀĞƌ ŵŽƐƚ
ƚĂǆƉĂǇĞƌƐƉƌŽďĂďůǇŽƉƚ ƚŽ ƚĂŬĞ ƚŚĞ ĐƌĞĚŝƚ͘
dŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚĚŽĞƐŶŽƚĂīĞĐƚƚŚĞƉŽŽƌ
10   The  U.S.  Census  estimates  that  the  2012  poverty  
threshold  for  a  single  taxpayer  under  65  years  of  age  is  
$11,945  (15%  income  tax  bracket),  and  the  poverty  threshold  
for  a  two  person  household  with  no  dependents  is  $15,374  
(10%  income  tax  bracket).  See:  Poverty  Thresholds  for  2012,  
U.S.  Census,  http://www.census.gov/hhes/www/poverty/data/
threshld/thresh12.xls.
11       U.S.  marginal  income  tax  rates  and  brackets  are  
available  at  Post  Cliff  Brackets  for  2013  at  http://www.taxbrack-­
ets2013.com/post_cliff_brackets.html
Similarly  situated  taxpayers  should  be  taxed  similarly.
ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͛ ƚĂǆ ƉŽƐŝƟŽŶ͕ ďƵƚ ŝƚ ĐĂŶ ďĞŶĞĮƚ
ďŽƚŚŵŝĚĚůĞĂŶĚŚŝŐŚŝŶĐŽŵĞƚĂǆƉĂǇĞƌƐďǇ
ůŽǁĞƌŝŶŐƚŚĞŝƌŝŶĐŽŵĞƚĂǆůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘
ůƚĞƌŶĂƚĞ WŽůŝĐǇ /ŶŝƟĂƟǀĞ͗ ĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ
^ƚĞǀĞŶ:͘^ŬĞƌůŽƐ͕ĂŶĚ:ĂŵĞƐ:͘tŝŶĞďƌĂŬĞ͕
ĐĞƌƚĂŝŶƌĞŐŝŽŶĂůĨĂĐƚŽƌƐŝŵƉĂĐƚƚŚĞŵĂŐŶŝƚƵĚĞ
ŽĨ ƐŽĐŝĂů ďĞŶĞĮƚƐ ĚĞƌŝǀĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ
ĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐ͘ϭϮdŚĞĞĐŽŶŽŵŝƐƚƐĐƌŝƟĐŝǌĞ
ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ŶĂƟŽŶĂů ƉŽůŝĐǇ ŽĨ ƐƵďƐŝĚŝǌŝŶŐ
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ ĂĐƌŽƐƐ Ăůů ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ŝŶ
ƚŚĞh͘^͘ ĂŶĚ ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ ƚŚĞ
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ ŽĨ ŐƌĞĂƚĞƌ ƐŽĐŝĂů ďĞŶĞĮƚƐ ďǇ
ƚĂƌŐĞƟŶŐ ƚŚĞ s ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ƚŽ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ŝŶ
ůŽĐĂƟŽŶƐǁŚĞƌĞƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚƉƌŽǀŝĚĞƐƚŚĞ
ŐƌĞĂƚĞƐƚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕ŚĞĂůƚŚ͕ĂŶĚĞŶĞƌŐǇ
ƐŽĐŝĂů ďĞŶĞĮƚƐ͘ ^ŬĞƌůŽƐ ĂŶĚ tŝŶĞďƌĂŬĞ
ĞǀĂůƵĂƚĞ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶĂů ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƐŽĐŝĂů
ďĞŶĞĮƚƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ
ĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞĂŶĚŚǇƉŽƚŚĞƐŝǌĞƚŚĂƚƚŚĞƐĞ
ĨĂĐƚŽƌƐ ĂƌĞ ŵŽƐƚůǇ ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƵƐ ĂĐƌŽƐƐ
ƚŚĞ ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů h͘^͘ ĂŶĚ ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ Ă
ďĞƩĞƌ ƉŽůŝĐǇ ŽĨ ƚĂƌŐĞƚĞĚ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ
ƐƵďƐŝĚŝĞƐƚŽĐŽŶƐƵŵĞƌƐŝŶƐƉĞĐŝĮĐůŽĐĂƟŽŶƐ
or  regions.  They  propose  that  energy  policy,  
ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ ƚĂƌŐĞƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ s
ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͕ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ƚŚĞ ŐƌĞĂƚĞƐƚ ƐŽĐŝĂů
12   Steven  J.  Skerlos  and  James  J.  Winebrake,“Targeting  
plug-­in  hybrid  electric  vehicle  policies  to  increase  social  bene-­
¿WV´(QHUJ\3ROLF\SShttp://www-­personal.
umich.edu/~skerlos/phev.pdf.
ďĞŶĞĮƚƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƌĞŐŝŽŶĂů
ĨĂĐƚŽƌƐ͘&ŝƌƐƚ͕ĂŶŝŶĐĞŶƟǀŝǌĞĚŝŶĐƌĞĂƐĞĚƵƐĞ
ŽĨĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐůĞĂĚƐƚŽƌĞĚƵĐƟŽŶƐŽĨĂŝƌ
ƉŽůůƵƟŽŶďǇƉƌŝŵĂƌŝůǇƚĂƌŐĞƟŶŐƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚ
ŝŶĐĞŶƟǀĞ ŝŶ ƚƌĂĸĐͲĐŽŶŐĞƐƚĞĚŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ
ĂƌĞĂƐ͕ǁŚĞƌĞĂŝƌƋƵĂůŝƚǇ ŝƐƉŽŽƌ͕  ŝŶƐƚĞĂĚŽĨ
ƚŚŝŶůǇƉŽƉƵůĂƚĞĚĂƌĞĂƐ͘^ ĞĐŽŶĚ͕ŝŶĐĞŶƟǀŝǌĞĚ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƵƐĞ ŽĨ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ ůĞĂĚƐ ƚŽ
ƌĞĚƵĐƟŽŶƐ ŝŶ ',' ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ďǇ ĨŽĐƵƐŝŶŐ
ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ŝŶ ƌĞŐŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ƉƌŽǀŝĚĞ
ůŽǁͲĐĂƌďŽŶ ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ ŐƌŝĚƐ͕
ƐƵƉƉůŝĞĚ ďǇ ƌĞŶĞǁĂďůĞ ĞŶĞƌŐǇ ƐŽƵƌĐĞƐ͕
ŽǀĞƌ ƌĞŐŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ƌĞůǇ ŚĞĂǀŝůǇ ŽŶ ĐŽĂů͕ Žŝů͕
Žƌ ŶĂƚƵƌĂů ŐĂƐ͘ dŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ s ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ
ƋƵĂůŝĮĞƐ Ăůů ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ŶĂƟŽŶ͕
ĂŶĚŝƚŵĂŝŶƚĂŝŶƐŚŽƌŝǌŽŶƚĂůĞƋƵŝƚǇ͕ ǁŚŝůĞƚŚĞ
ƉƌŽƉŽƐĞĚƌĞŐŝŽŶĂůůǇƚĂƌŐĞƚĞĚsƚĂǆĐƌĞĚŝƚŝƐ
ƐĞůĞĐƟǀĞůǇĂǀĂŝůĂďůĞĂŶĚƉŽƚĞŶƟĂůůǇĐĂƵƐĞƐ
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůŝŶĞƋƵŝƚǇ͘
Principles  of  Good  Tax  Policy  Evaluation
28
The Contemporary Tax Journal, Vol. 3, Iss. 2 [2014], Art. 1
http://scholarworks.sjsu.edu/sjsumstjournal/vol3/iss2/1
     56     57Spring  2014   Spring  2014                  The Contemporary Tax Journal              A publication of  the SJSU MST program
ŝƌĞĐƚ dĂǆ ƌĞĚŝƚ īĞĐƚƐ͗ dĂǆƉĂǇĞƌƐǁŚŽ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐĂŶƟĐŝƉĂƚĞ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ƚŚĞ ďĞŶĞĮƚ ŽĨ
ƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚsƚĂǆĐƌĞĚŝƚǁŚĞŶƚŚĞǇĮůĞƚŚĞŝƌ
ĂŶŶƵĂů ŝŶĐŽŵĞƚĂǆƌĞƚƵƌŶƐ͘dŚĞĂŵŽƵŶƚŽĨ
ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ŝƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ŽŶ &Žƌŵ
ϴϴϯϰƚŚĂƚĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚĂŵŽƵŶƚ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚĞŝƚŚĞƌĂƉĞƌƐŽŶĂůƵƐĞŽƌĂ
ďƵƐŝŶĞƐƐͬŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƵƐĞŽĨ ƚŚĞƉƵƌĐŚĂƐĞĚ
ĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞ͘dŚĞƚĂǆĨŽƌŵ Ɛ͛ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ
ďĞŐŝŶǁŝƚŚĂƚĞŶƚĂƟǀĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚĂŵŽƵŶƚ
ƚŚĂƚ ŝƐ ƐŽƵƌĐĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ Ɛ͛
ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͘ĞƌƟĮĐĂƚĞƐĨŽƌƋƵĂůŝĮĞĚĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞƐ ŽƌŝŐŝŶĂƚĞ ĨƌŽŵ ĞŝƚŚĞƌ ĚŽŵĞƐƟĐ
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ Žƌ ĚŽŵĞƐƟĐ ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌƐ ŽĨ
ĨŽƌĞŝŐŶŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͘dŚĞĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐĂƌĞ
ĐŽŶǀĞǇĞĚ ƚŽ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ĚĞĂůĞƌƐŚŝƉƐ
and   transferred   to   taxpayers   at   the   point  
ŽĨ ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐϭϯ   thereby  
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ǁŝƚŚ ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ ďĞĨŽƌĞ
ƚŚĞƉƵƌĐŚĂƐĞƚŚĂƚƚŚĞŝƌŶĞǁĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐ
ƋƵĂůŝĨǇĨŽƌƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͘
/ŶĚŝƌĞĐƚdĂǆƌĞĚŝƚīĞĐƚƐ͗'ŝǀĞŶƚŚĂƚ
^ĞĐƟŽŶ ϯϬ ŝŶĐůƵĚĞƐ ƉŚĂƐĞͲŽƵƚƐ͕ ƚŚĞ /Z^
ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ ƉƵďůŝƐŚĞƐ ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ
ĚĞƚĂŝůŝŶŐ ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ ŽĨ ƐƉĞĐŝĮĞĚ ĞůĞĐƚƌŝĐ
13 (DFKFHUWL¿FDWHSURYLGHVWKDWWKHHOHFWULFYHKLFOH¶V
VSHFL¿FPDNHPRGHODQGPRGHO\HDUFKDUDFWHUL]HLWIRUWKH
WD[SD\HU¶VTXDOL¿FDWLRQRIWKH(9WD[FUHGLW
ǀĞŚŝĐůĞ ŵŽĚĞů ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ
ƌĞĂĐŚĞĚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ ƐĂůĞƐ ƉŚĂƐĞͲŽƵƚ
ůŝŵŝƚƐ͘   ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ ďĞĐŽŵĞƐ ŝŶǀĂůŝĚ ĂŌĞƌ
ƚŚĞ /Z^ ĂŶŶŽƵŶĐĞƐ ƚŚĂƚ ŝƚ ŚĂƐ ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ
ƚŚĞ ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ ƚŚĞ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ
ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ ǁŝůů
ŶŽƚ ůĞŶĚ ƚŽ ƚŚĞ ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ ŽĨ ǁŚĞƚŚĞƌ
ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ǁŝůů ƵůƟŵĂƚĞůǇ ƌĞĐĞŝǀĞ ƚŚĞ
ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͕ ďĞĐĂƵƐĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞ ĚĞĂůĞƌƐŚŝƉƐ ĂƌĞ ůĞŐĂůůǇ ŽďůŝŐĂƚĞĚ
ƚŽƐĞůůƋƵĂůŝĮĞĚĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐǁŝƚŚǀĂůŝĚ
ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ͘
The  tax  rules  should  specify  when  the  tax  is  to  be  paid,  how  it  is  to  be  paid  and  how  the  amount  
to  be  paid  is  to  be  determined.
&HUWDLQW\ &RQYHQLHQFHRI3D\PHQW
ƚĂǆƐŚŽƵůĚďĞĚƵĞĂƚĂƟŵĞŽƌŝŶĂŵĂŶŶĞƌƚŚĂƚŝƐŵŽƐƚůŝŬĞůǇƚŽďĞĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĨŽƌƚŚĞƚĂǆƉĂǇĞƌ͘
CƵƌƌĞŶƚdĂǆƌĞĚŝƚīĞĐƚƐ͗dŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚŝƐŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚŝŶƚŽƚŚĞĂŶŶƵĂůŝŶĐŽŵĞƚĂǆƌĞƚƵƌŶƚŚĂƚƚĂǆƉĂǇĞƌƐĮůĞ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞŝŶĐŽŵĞƚĂǆƌĞƚƵƌŶŝŶĐůƵĚĞƐĂŶ
ĂĚĚŝƟŽŶĂů ĨŽƌŵ ĂŶĚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͘
WƌŽƐƉĞĐƟǀĞ dĂǆ ƌĞĚŝƚ īĞĐƚƐ͗ KǀĞƌ ƚŚĞ
ƉĂƐƚ ĮǀĞ ǇĞĂƌƐ͕ ƚŚĞ ĨĞĚĞƌĂů ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ŚĂƐ ƐƵďƐŝĚŝǌĞĚ ĐŽƐƚůǇ͕  ůŽǁͲƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
ĮƌƐƚͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ ŝŶ ĂŶ
ĞŵďƌǇŽŶŝĐ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ďǇ
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŝŶĐĞŶƟǀĞ ŽĨ
ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞ ŽĨ ĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞƐ͘ &Žƌ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͕ ƌĞĂůŝǌĂƟŽŶ ŽĨ ƚŚĞ
ƉŽƚĞŶƟĂůďĞŶĞĮƚŽĨƚŚĞĐƌĞĚŝƚŝƐůĂƚĞŶƚĂŶĚ
ĞŵďĞĚĚĞĚŝŶƚŚĞĐĂůĐƵůĂƚĞĚĂŶŶƵĂůŝŶĐŽŵĞ
ƚĂǆĮůŝŶŐĂŶĚƌĞƉŽƌƟŶŐƉƌŽĐĞƐƐ͘dŚĞĐƵƌƌĞŶƚ
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ Ɛ͛ ϮϬϭϰ ďƵĚŐĞƚ ƉƌŽƉŽƐĂů ƚŽ
ŽŶŐƌĞƐƐƐĞĞŬƐƚŽŝŵƉƌŽǀĞƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚ
ƌƵůĞƐďǇĂƐƐŝŐŶŝŶŐƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚďĞŶĞĮƚƚŽ
ĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞĚĞĂůĞƌƐŚŝƉƐ͕ǁŚŝůĞĂůůŽǁŝŶŐ
ƉƵƌĐŚĂƐĞƌƐ ƚŽ ƌĞĐĞŝǀĞ ĂŶ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ƵƉ
ĨƌŽŶƚ ƉŽŝŶƚͲŽĨͲƐĂůĞ ƌĞďĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ s ƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚ ĂŵŽƵŶƚ͘ϭϰ /Ĩ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƌƵůĞƐ ĂƌĞ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ǁŝůů ďĞ ŵŽƌĞ
14   Antony  Ingram,  “Obama  Budget  Boosts  Funding,  Tax  
Credit  For  Electric  Cars”,  Christian  Science  Monitor,  Apr  14,  
2013,  http://www.csmonitor.com/Business/In-­Gear/2013/0414/
Obama-­budget-­boosts-­funding-­tax-­credit-­for-­electric-­cars
ƌĞĐĞƉƟǀĞ ƚŽ ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ ƉƌŝĐĞͲĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ͕ďƵƚ ƚŚĞ ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞŽĨ
ĐĂƉƚƵƌŝŶŐƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚǁŝůůƐŚŝŌƚŽĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞĚĞĂůĞƌƐŚŝƉƐƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐŽĨ
ĮůŝŶŐƚŚĞŝƌďƵƐŝŶĞƐƐƚĂǆĞƐ͘
29
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dŚĞĐŽƐƚƐƚŽĐŽůůĞĐƚĂƚĂǆƐŚŽƵůĚďĞŬĞƉƚƚŽĂŵŝŶŝŵƵŵĨŽƌďŽƚŚƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂŶĚƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͘
(FRQRP\RI&ROOHFWLRQ
CƵƌƌĞŶƚdĂǆƌĞĚŝƚīĞĐƚƐ:   Since   the  ĮƌƐƚŽīĞƌŝŶŐŽĨƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚ͕ƚŚĞ/Z^ŚĂƐďŽƌŶĞƚŚĞďƵƌĚĞŶŽĨŝƐƐƵŝŶŐ
ŐƵŝĚĂŶĐĞŽŶƚŚŝƐĐƌĞĚŝƚ͕ĐƌĞĂƟŶŐ&Žƌŵϴϴϯϰ͕
ĂŶĚ ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ ƚĂǆƉĂǇĞƌ ĐůĂŝŵƐ͘ WƌĞƐĞŶƚůǇ͕ 
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ƐĂůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ h͘^͘ ĂƌĞ ůŽǁ
ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů ǀĞŚŝĐůĞ ƐĂůĞƐ͕
ďƵƚƚŚĞĐŽƐƚƐďŽƌŶĞďǇƚŚĞ/Z^ƚŽĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ
ƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚŝŶĐƌĞĂƐĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞϮϬϭϮ
ƚĂǆǇĞĂƌďǇϭϰ͕ϱϵϮŶĞǁĐůĂŝŵƐ ĨŽƌĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞƐƐŽůĚŝŶϮϬϭϮ͘ϭϱ  
WƌŽƐƉĞĐƟǀĞdĂǆƌĞĚŝƚīĞĐƚƐ͗   If   the  
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŝƐ ŵĂĚĞ
ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ŝŶ ĨƵƚƵƌĞ ǇĞĂƌƐ͕
ƚŚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ ďƵƌĚĞŶ ŽĨ ƚŚĞ /Z^ ŝƐ
expected   to   increase   with   the   forecasted  
ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĨƵƚƵƌĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ƐĂůĞƐ͘
dŽĚĂǇ͕ ƚŚĞŶĂƐĐĞŶƚĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞŝŶĚƵƐƚƌǇ
ŝƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚƚŽďĞŝŶŝƚƐĞĂƌůǇĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
ƉŚĂƐĞ͕ ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ ŝŶ ϮϬϭϮ͕ ďǇ Ă ƐŵĂůů
ƐĞůĞĐƟŽŶ ŽĨ ŶŽ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ĞŝŐŚƚ ŵŽĚĞůƐ
ƚŚĂƚ ǁĞƌĞ ǁŝĚĞůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ƚŚĞ ŐĞŶĞƌĂů
ƉƵďůŝĐ͘ĞĐĂƵƐĞƚŚĞƌĞŝƐĂƐƚƌŽŶŐĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐĂůĞƐĂŶĚƉƌŽĚƵĐƚ
ĂƐƐŽƌƚŵĞŶƚ͕ ƚŚĞ s/ ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ ƚŚĂƚ ŝŶ ƚŚĞ
ŶĞĂƌ ĨƵƚƵƌĞ͕ ǁŚĞŶ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ
15     IEA,  EVI  Global  EV  Outlook:  Understanding  the  
Electric  Vehicle  Landscape  to  2020  Map  p.  4,  Apr  2013,  http://
www.iea.org/topics/transport/electricvehiclesinitiative/EVI_
GEO_2013_FullReport.PDF.
ĂǁŝĚĞǀĂƌŝĞƚǇŽĨŵŽĚĞůĐŚŽŝĐĞƐ͕ƚŚĞƌĞǁŝůů
ďĞ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ƐĂůĞƐ͘ϭϲ  
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚŝƐƉĂƌƚŽĨĂŶ
ĂůƌĞĂĚǇ ǀŽůƵŵŝŶŽƵƐ ĂŶĚ ĐŽŵƉůĞǆ h͘^͘ ƚĂǆ
ĐŽĚĞ ůŝƐƚ ŽĨ ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ ƚŚĂƚ ĂŵƉůŝĨǇ ƚŚĞ
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞďƵƌĚĞŶŽĨƚŚĞh͘^͘ƚĂǆĐŽĚĞ͘
16   Ibid.
6LPSOLFLW\
Tax  law  should  be  simple  so  that  taxpayers  understand  the  rules  and  can  comply  with  them  
ĐŽƌƌĞĐƚůǇĂŶĚŝŶĂĐŽƐƚĞĸĐŝĞŶƚŵĂŶŶĞƌ͘
CƵƌƌĞŶƚ dĂǆ ƌĞĚŝƚ īĞĐƚƐ͗ ^ĞĐƟŽŶϯϬ ŝƐ ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ͕ ĂŶĚ ŶĞǁ ĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞƌƐ ŵŝƐƚĂŬĞŶůǇ
ďĞůŝĞǀĞƚŚĂƚƚŚĞŽǀĞƌĂůůĐƵƌƌĞŶƚĐŽƐƚŽĨŶĞǁ
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ ŝƐ ůŽǁĞƌ ƚŚĂŶ ŝƚ ĂĐƚƵĂůůǇ
ŝƐ͕ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ĚŽ ŶŽƚ ĨƵůůǇ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ
ƚŚĞ ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ͘ϭϳ  
&Žƌ ƚŚĞ s ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͕ ŝŶĐŽŵĞ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ
ƐŚŽƵůĚŝŶĐůƵĚĞŝŶƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů&Žƌŵϴϴϯϰ
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ƐŽƵƌĐĞĚ ĨƌŽŵ ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ƚŚĞŝƌ ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ ĚĞĂůĞƌƐŚŝƉƐ͕
ƐƵĐŚĂƐǀĞŚŝĐůĞŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶŶƵŵďĞƌƐĂŶĚ
ƉƌŽŽĨƐ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ ĐƌĞĚŝƚƐ͕ ĂŶĚŵƵƐƚ
ĨƵƌƚŚĞƌ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ŝĨ ƚŚĞŝƌ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ
ĂƌĞĨŽƌƉĞƌƐŽŶĂůŽƌďƵƐŝŶĞƐƐƵƐĞ͘
WŽůŝĐǇ īĞĐƚƐ͗ dŽ ƐŝŵƉůŝĨǇ ^ĞĐƟŽŶ
ϯϬ͕ƚŚĞƚĞŵƉŽƌĂƌǇƚĂǆƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐŚŽƵůĚďĞ
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ ĂƐ Ă ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ ƚĂǆ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕
ĂŶĚ ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƉŚĂƐĞͲŽƵƚƐ
ƐŚŽƵůĚďĞĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽĂŶ/W
ƚĂǆůĞŐŝƐůĂƟǀĞƐƚƵĚǇ͕ ͞ dŚĞŽŶͲĂŐĂŝŶͲŽīͲĂŐĂŝŶ
ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ΀ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ΁ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕
ĐŽƵƉůĞĚǁŝƚŚ ƌĞƚƌŽĂĐƟǀĞ ƚĂǆ ůĂǁ ĐŚĂŶŐĞƐ͕
ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞ ĮůŝŶŐ ĂŵĞŶĚĞĚ ƌĞƚƵƌŶƐ͕ ŵĂŬĞ
ůŽŶŐƚĞƌŵƉůĂŶŶŝŶŐĚŝĸĐƵůƚ͕ĂŶĚƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͟ϭϴ͘DŽƌĞŽǀĞƌ͕ ƚŚĞĐŽƐƚͲ
17     Deborah  Gordon,  Daniel  Sperling,  and  David  Livings-­
ton,  “Policy  Priorities  for  Advancing  the  U.S.  Electric  Vehicle  
Market”,  Carnegie  Endowment  for  International  Peace,  Sep  17,  
2012,  KWWSFDUQHJLHHQGRZPHQWRUJ¿OHVHOHFWULFBYHKLFOHVSGI
18     AICPA  Tax  Reform  Alternatives,  ”Tax  Reform  Alterna-­
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂǆ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ
ďĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ďǇ ŝƚƐ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ĞīĞĐƚƐ ŽŶ
ŐĂƐŽůŝŶĞƵƐĞĂŶĚ','ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘
tives  for  the  21st  Century”,  Oct  2009,  http://www.aicpa.org/
press/pressreleases/2009/downloadabledocuments/perab_aic-­
SDBWD[BUHIRUPBRFWREHUBB¿QDOSGI
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dŚĞĞīĞĐƚŽĨƚŚĞƚĂǆůĂǁŽŶĂƚĂǆƉĂǇĞƌ͛ƐĚĞĐŝƐŝŽŶƐĂƐƚŽŚŽǁƚŽĐĂƌƌǇŽƵƚĂƉĂƌƟĐƵůĂƌƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ
ŽƌǁŚĞƚŚĞƌƚŽĞŶŐĂŐĞŝŶĂƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐŚŽƵůĚďĞŬĞƉƚƚŽĂŵŝŶŝŵƵŵ͘
1HXWUDOLW\
CƵƌƌĞŶƚ dĂǆ ƌĞĚŝƚ īĞĐƚƐ͗ ^ĞĐƟŽŶϯϬ͕ ŽīĞƌĞĚ ĂƐ Ă ƚĂǆ ůŝĂďŝůŝƚǇƌĞĚƵĐƟŽŶ ŝŶĐĞŶƟǀĞ͕ ŚĂƐ ůĂƌŐĞůǇ
ĨĂŝůĞĚƚŽŝŶŇƵĞŶĐĞƚŚĞďĞŚĂǀŝŽƌŽĨƚŚĞůĂƌŐĞ
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ ŽĨ h͘^͘ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ƚŽ ƉƵƌĐŚĂƐĞ
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ͘ /Ŷ ϮϬϭϮ͕ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ
ƐĂůĞƐĂĐĐŽƵŶƚĞĚĨŽƌĂŵĞĂŐĞƌϬ͘ϭйŽĨƚŚĞϭϱ
ŵŝůůŝŽŶĂŶŶƵĂůǀĞŚŝĐůĞƐĂůĞƐϭϵƌĞŇĞĐƟŶŐƚŚĞ
h͘^͘ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͛ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů
ǀĞŚŝĐůĞƐ͘  ĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů
ƵĚŐĞƚKĸĐĞ;KͿ͕ƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚǁĂƐ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ůĂƌŐĞƐƚ ƉŽƚĞŶƟĂů
ŝŵƉĂĐƚŽŶƚŚĞƉƌŝĐĞƐŽĨǀĞŚŝĐůĞƐ͘20,ŽǁĞǀĞƌ͕ 
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ƐĂůĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐůƵŐŐŝƐŚ
ďĞĐĂƵƐĞ ĞǀĞŶ ĂŌĞƌ ƚŚĞ s ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͕
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ ƚŚĂŶ
ŽƚŚĞƌ ǀĞŚŝĐůĞƐ͕ ĂŶĚ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ƉƵƌĐŚĂƐĞ
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ŝŶĐůƵĚĞ Ă ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ ƉƌŝĐĞ ĨĂĐƚŽƌ͕ 
ǁŚŝĐŚŝƐŽƵƚǁĞŝŐŚĞĚďǇŽƚŚĞƌĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ
ĂƩƌŝďƵƚĞƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ǀĞŚŝĐůĞ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕
ƐĂĨĞƚǇ͕  ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͕  ŵŝůĞĂŐĞ ƌĂŶŐĞ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ ĐŚĂƌŐĞ ƐƚĂƟŽŶƐ͕
Žƌ ůĞĐƚƌŝĐ sĞŚŝĐůĞ ^ƵƉƉůǇ ƋƵŝƉŵĞŶƚ
19 -XOLH+DOSHUW³:K\$PHULFDQV6WLOO'RQ¶W'ULYH(OHFWULF
Cars”,  The  Fiscal  Times.com,  January  22,  2013,
KWWSZZZWKH¿VFDOWLPHVFRP$UWLFOHV:K\$PHUL-­
cans-­Still-­Dont-­Drive-­Electric-­Cars.aspx#page1
20 &RQJUHVVLRQDO%XGJHW2I¿FH(IIHFWVRI)HGHUDO&UHG-­
its  for  the  Purchase  of  Electric  Vehicles,  Congress  of  the  United  
States,  Sep  2012,  p.  6,  KWWSZZZFERJRYVLWHVGHIDXOW¿OHV
FER¿OHVDWWDFKPHQWV(OHFWULF9HKLFOHVBSGI
;s^Ϳ͘ DĂŶǇ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ƚŚĂƚ
ƚŽĚĂǇ Ɛ͛ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ ĐŽǀĞƌ ůŝŵŝƚĞĚ
ĚƌŝǀŝŶŐ ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ ĂŶĚ ƌĞƋƵŝƌĞ ĨƌĞƋƵĞŶƚ
ƌĞĐŚĂƌŐŝŶŐ ŽĨ ďĂƩĞƌǇ ƉŽǁĞƌ͕  ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŝƐ Ă
ŵŝƐĐŽŶĐĞƉƟŽŶ ƚŚĂƚ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĂƉƉůŝĞƐ ƚŽ
ƚŚĞĮƌƐƚŵĂƌŬĞƚĞĚŵŽĚĞůƐ͘ ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽĂ
^ĂŶ&ƌĂŶĐŝƐĐŽĂǇƌĞĂĂƵƚŽŵŽďŝůĞƉƌŽĚƵĐƚ
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕ ĨŽƌ ĐŽŶƐƵŵĞƌ ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ ƚŚĂƚ
ƌĞƐƵůƚŝŶƚŚĞƌĞũĞĐƟŽŶŽĨĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐŝŶ
ĨĂǀŽƌŽĨĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂůǀĞŚŝĐůĞƐ͕ƉƌŝĐĞƐĂǀŝŶŐƐ
ĂƌĞ ŽŌĞŶ ŝŐŶŽƌĞĚ ĂŶĚ ŽǀĞƌƐŚĂĚŽǁĞĚ ďǇ
ƚŚĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ ĚƌŝǀŝŶŐ ͞ƌĂŶŐĞ
ĂŶǆŝĞƚǇ͘͟ Ϯϭ
21   Dennis  Franklin,  Toyota  Product  Specialist,  Personal  
Interview,  Sep  2013.
CƵƌƌĞŶƚ dĂǆ ƌĞĚŝƚ īĞĐƚƐ͗ ,ĂǀŝŶŐƌĞĐĞŶƚůǇĞŵĞƌŐĞĚĨƌŽŵĂƉƌŽůŽŶŐĞĚƌĞĐĞƐƐŝŽŶ͕ĂŶĚƚƌŽƵďůĞĚǁŝƚŚĂĨĞĚĞƌĂů
ďƵĚŐĞƚĚĞĮĐŝƚĐƵƌƌĞŶƚůǇĞƐƟŵĂƚĞĚĂƚΨϲϰϮ
billion22ƚŚĞh͘^͘ƐŚŽƵůĚƌĞĂƐƐĞƐƐŝƚƐƉƵƌƐƵŝƚ
ŽĨ Ă ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉƉŽƐŝƟŽŶ ŝŶ ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ ĂŶ
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ ŝŶ
ƚŚĞĞŵĞƌŐŝŶŐĞůĞĐƚƌŝĐĂƵƚŽŵŽďŝůĞŝŶĚƵƐƚƌǇ͘
ĐŽŶŽŵŝƐƚƐĂƌŐƵĞƚŚĂƚŝŶƚŚĞŐůŽďĂůƚƌĂĚŝŶŐ
ĞĐŽŶŽŵǇ͕  ŽƚŚĞƌ ŶĂƟŽŶƐ ĞŶĚŽǁĞĚ ǁŝƚŚ
ďƵĚŐĞƚ ƐƵƌƉůƵƐĞƐ ĂŶĚ ůŽǁͲĐŽƐƚ ůĂďŽƌ͕  ƐƵĐŚ
ĂƐŚŝŶĂ͕ĐĂŶďĞƩĞƌũƵƐƟĨǇƐƵďƐŝĚŝǌŝŶŐƚŚĞŝƌ
ĐůĞĂŶͲƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕ ƚŚĂŶ ƚŚĞh͘^͘
dŚĞƐĞ ŶĂƟŽŶƐ͛ ƉŽƐŝƟǀĞ ƐƉŝůůŽǀĞƌƐ ďĞŶĞĮƚ
ƚŚĞh͘^͘ĂƐƚŚĞŝƌĞĐŽŶŽŵŝĐƚƌĂĚŝŶŐƉĂƌƚŶĞƌ͘ 
^ŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ďĞŶĞĮƚƐ ŝŶĐůƵĚĞ ĐŽƐƚͲ
ĞīĞĐƟǀĞŐƌĞĞŶƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘
WƌŽƐƉĞĐƟǀĞ dĂǆ ƌĞĚŝƚ īĞĐƚƐ͗
ůƚŚŽƵŐŚ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĨƵŶĚŝŶŐ ŝƐ ŝŶƚĞŶĚĞĚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ ƚŚĞ ŶŝĐŚĞ ůƵǆƵƌǇ ŵĂƌŬĞƚ ŽĨ
ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞƐ ŝŶƚŽ Ă ŵŽƌĞ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ
ďƌŽĂĚͲďĂƐĞĚ ŵĂƌŬĞƚ͕ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ĐŽƐƚůǇ ĨŽƌ
ƚŚĞh͘^͘ ƚŽ ŝŶĚĞĮŶŝƚĞůǇ ĐŽŶƟŶƵĞ ƚŚĞ ĮƐĐĂů
ƐƟŵƵůƵƐ ŽĨ ƚŚĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘23  
22   Adele  C.  Morris,  Pietro  S.  Nivola,  and  Charles  L.  
Schultze.  Clean  Energy:  Revisiting  the  Challenges  of  Indus-­
trial  Policy,  Climate  and  Energy  Economics  Discussion  Paper.
The  Brookings  Institution,  June  4,  2012,  http://www.brookings.
HGXaPHGLDUHVHDUFK¿OHVSDSHUVFOHDQHQ-­
ergy%20morris%20nivola%20schultze/04_clean_energy_mor-­
ris_nivola_schultze.pdf.  energy
23     Electric  vehicle  purchases  are  limited  to  a  small  
ƵƌƌĞŶƚůǇ͕  ƚŚĞ ĮŶĂŶĐŝĂů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ĨĞĚĞƌĂů ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂů
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ s^ ĂŶĚ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ
ďĂƩĞƌǇƌĞƐĞĂƌĐŚŝƐĂƐƵďƐŝĚǇŽĨĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ
ϰ͘ϭϳйŽĨƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚďƵĚŐĞƚĚĞĮĐŝƚ͕ŽƌΨϮϲϴ
ŵŝůůŝŽŶ͘ϮϰĚĚŝƟŽŶĂůƚĂǆĐƌĞĚŝƚƐĂƌĞŽīĞƌĞĚ
ĨŽƌĐŽŵŵĞƌĐŝĂůs^ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶĂƚϯϬйŽĨ
ƚŚĞ ĐŽƐƚ͕ ŶŽƚ ƚŽ ĞǆĐĞĞĚ ΨϯϬ͕ϬϬϬ͕ ĂŶĚ ĨŽƌ
ƋƵĂůŝĮĞĚ ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů s^ ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ ƚĂǆ
ĐƌĞĚŝƚ ŽĨ ƵƉ ƚŽ Ψϭ͕ϬϬϬ͘Ϯϱ /ƚ ŵĂǇ ďĞ ĐŽƐƚͲ
ĞĸĐŝĞŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŝǀĂƚĞ ƐĞĐƚŽƌ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ
ƚŚĞ ŶĂƟŽŶĂů s^ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ďĂƐĞĚ ŽŶ
ŵĂƌŬĞƚĨŽƌĐĞƐŽĨƐƵƉƉůǇĂŶĚĚĞŵĂŶĚ͘
WŽůŝĐǇīĞĐƚƐ͗dŚĞĨĞĚĞƌĂůŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ƐŚŽƵůĚƐƉŽƚůŝŐŚƚŝƚƐĨƵŶĚŝŶŐŽŶƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƚŽŝŵƉƌŽǀĞĞůĞĐƚƌŝĐďĂƩĞƌŝĞƐ͘
ĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ Ă K ƌĞƉŽƌƚ ƐƵŵŵĂƌǇ͕  ĂŶ
ĂǀĞƌĂŐĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ĞƋƵŝƉƉĞĚ ǁŝƚŚ
Ă ďĂƩĞƌǇ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŽĨ ϭϲ ŬŝůŽǁĂƩͲŚŽƵƌƐ
ƋƵĂůŝĮĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ^ĞĐƟŽŶ ϯϬ
ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͕ ďƵƚ Ă ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ŽĨ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ
VHJPHQWRIDIÀXHQWFRQVXPHUVWKDWLVERWKHQYLURQPHQWDOO\
conscious  and  an  early  adopter  of  technology
24   IEA,  EVI  Global  EV  Outlook:  Understanding  the  
Electric  Vehicle  Landscape  to  2020,  Map  p.  4,  Apr  2013,  http://
www.iea.org/topics/transport/electricvehiclesinitiative/EVI_
GEO_2013_FullReport.PDF.
25   The  American  Taxpayer  Relief  Act  of  2012  extended  
the  IRC  Section  30C  Alternative  Fuel  Vehicle  Refueling  Prop-­
erty  credit  through  2013,  retroactive  to  the  2011  expiration  of  
the  credit.  The  EVSE  tax  credit  is  calculated  on  Form  8911  and  
guidelines  are  provided  by  IRS  Notice  2007-­43  at  http://www.
irs.gov/irb/2007-­22_IRB/ar10.html.
(FRQRPLF*URZWKDQG(I¿FLHQF\
The  tax  rules  should  specify  when  the  tax  is  to  be  paid,  how  it  is  to  be  paid  and  how  the  amount  
to  be  paid  is  to  be  determined.
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dĂǆƉĂǇĞƌƐŚŽƵůĚŬŶŽǁƚŚĂƚƚŚĞƚĂǆĞǆŝƐƚƐĂŶĚ
how  and  when   it   is   imposed  upon  them  and  
others.
7UDQVSDUHQF\DQG9LVLELOLW\
ΨϭϮ͕ϬϬϬ ǁŽƵůĚ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĂƩĂŝŶ ƚŚĞ
ƐĂŵĞůŝĨĞƟŵĞĐŽƐƚƐĐŽŵƉĂƌĞĚǁŝƚŚŝŶƚĞƌŶĂů
ĐŽŵďƵƐƟŽŶ ĞŶŐŝŶĞƐ Žƌ ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů ŚǇďƌŝĚ
ǀĞŚŝĐůĞƐ͘Ϯϲ dŚĞ ƚĂƌŐĞƚĞĚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ
ůŽǁͲĐŽƐƚ͕ŚŝŐŚͲĐĂƉĂĐŝƚǇĞůĞĐƚƌŝĐďĂƩĞƌŝĞƐǁŝůů
ĞŶŚĂŶĐĞĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞŵŝůĞĂŐĞƌĂŶŐĞĂŶĚ
ƉƌŝĐĞͲĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ͕ ƚŚĞƌĞďǇ ĞŶĂďůŝŶŐ
ŵĂƐƐ ŵĂƌŬĞƚ ƐĂƚƵƌĂƟŽŶ ĂŶĚ ƵůƟŵĂƚĞůǇ
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ƚŚĞ ƉŽůŝĐǇ ŐŽĂů ŽĨ ũŽď ĐƌĞĂƟŽŶ͘
 ŐƌĞĞŶ ǀĞŚŝĐůĞ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ ǁŝůů ŝŶĐƌĞĂƐĞ
ũŽďƐ ŝŶ ĚĞƐŝŐŶ͕ ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕ ƐĂůĞƐ͕ ƐĞƌǀŝĐĞ͕
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ĂŶĚĞĚƵĐĂƟŽŶ͘Ϯϳ
26 &RQJUHVVLRQDO%XGJHW2I¿FH(IIHFWVRI)HGHUDO
Credits  for  the  Purchase  of  Electric  Vehicles,  Report  Summary,  
Congress  of  the  United  States,  Sep  2012,  http://www.cbo.gov/
publication/43576.
27   Shannon  M.  Sedgwick,  and  Christine  Cooper.  “Electric  
Vehicles:  The  Market  and  its  Future  Workforce  Needs,  LAEDC  
(FRQRPLFDQG3ROLF\$QDO\VLV´3DFL¿F*DWHZD\:RUNIRUFH
Investment  Network,  Aug  2012,  p.  20.  http://www.laedc.org/
reports/EV_PGWIN_FINAL.pdf.
CƵƌƌĞŶƚ dĂǆ ƌĞĚŝƚ īĞĐƚƐ͗  ƐŵĂůůŵĂƌŬĞƚ ŶŝĐŚĞ ŽĨ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐǁŚŽ ĂƌĞƉŽƚĞŶƟĂůĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞĐŽŶƐƵŵĞƌƐ
ĂƌĞ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ǁĞůů ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ s
ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͕ ǁŚŝůĞ ŵŽƐƚ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ƌĞŵĂŝŶ
ƵŶŝŶĨŽƌŵĞĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕  ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ĂƵƐƉŝĐĞƐ
ŽĨ ƚŚĞ dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ ůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ
/ŶŝƟĂƟǀĞ ŽĨ ƚŚĞ ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ ŶĞƌŐǇ͕ 
ϲ͘Ϯϰй ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ďƵĚŐĞƚ ĚĞĮĐŝƚ͕ Žƌ
ΨϰϬϬ ŵŝůůŝŽŶ ŝŶ ŐƌĂŶƚ ĨƵŶĚŝŶŐ͕ ŚĂƐ ďĞĞŶ
ĐŽŵŵŝƩĞĚƚŽĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ͕ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ͕
ĂŶĚ ĞĚƵĐĂƟŽŶ ƉƌŽũĞĐƚƐ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞƐǁŝƚŚƚŚĞŐŽĂůŽĨƉƌŽŵŽƟŶŐƉƵďůŝĐ
awareness   and   enhancing   their   appeal   to  
h͘^͘ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͘28 ĞĐĂƵƐĞŵŽƐƚ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ
ĚŽŶŽƚŬŶŽǁƚŚĞĚĞƚĂŝůƐŽĨƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚ
ĂŶĚ ĚŽ ŶŽƚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ŚŽǁ ŝƚ ĂƉƉůŝĞƐ ƚŽ
ƚŚĞŵ͕ƚŚĞĐƌĞĚŝƚĚŽĞƐŶŽƚŵĞĞƚƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉůĞ
ŽĨƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇĂŶĚǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͘
28 &RQJUHVVLRQDO%XGJHW2I¿FH(IIHFWVRI)HGHUDO&UHG-­
its  for  the  Purchase  of  Electric  Vehicles,  Congress  of  the  United  
States,  Sep  2012,  p.  9,KWWSZZZFERJRYVLWHVGHIDXOW¿OHV
FER¿OHVDWWDFKPHQWV(OHFWULF9HKLFOHVBSGI
(FRQRPLF*URZWKDQG(I¿FLHQF\
The  tax   rules  should  specify  when  the  tax   is  
to  be  paid,  how  it   is  to  be  paid  and  how  the  
amount  to  be  paid  is  to  be  determined.
A   tax   should   be   structured   to   minimize  
noncompliance.
0LQLPXP7D[*DS
CƵƌƌĞŶƚ dĂǆ ƌĞĚŝƚ īĞĐƚƐ͗ ƌŐƵĂďůǇ͕ ƚĂǆ ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽ ƚŚĞƌĞĚƵĐƟŽŶŽĨƚŚĞh͘^͘ƚĂǆŐĂƉ͕ǁŚŝĐŚ
ŝƐ ĞƐƟŵĂƚĞĚ ƚŽ ďĞ ďĞƚǁĞĞŶ Ψϯϴϱ ďŝůůŝŽŶ
ĂŶĚ ΨϲϬϬ ďŝůůŝŽŶ͘29  ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ
ƚŚĞ s ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ͕ ŝŶĐĞŶƟǀŝǌĞ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ
ƚŽ ĐŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĨĞĚĞƌĂů ƚĂǆ ĮůŝŶŐ
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ƚŽ ƌĞĐĞŝǀĞ ƚŚĞŝƌ ĐƌĞĚŝƚ ďǇ
ĮůŝŶŐ ƟŵĞůǇ ĂŶĚ ƉĂǇŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ƌĞĚƵĐĞĚ ƚĂǆ
ůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽĂh͘^͘'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ KĸĐĞ ƌĞƉŽƌƚ͕ ǀŽůƵŶƚĂƌǇ
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ǁŚĞŶ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ĂƌĞ
ůĞƐƐůŝŬĞůǇƚŽĞǀĂĚĞƚĂǆĞƐĂŶĚƉƌĞƉĂƌĞĞƌƌŽƌͲ
ĨƌĞĞ ƚĂǆ ƌĞƚƵƌŶƐ͘30   Generally,   the   tax   gap  
ŝƐŵŝŶŝŵŝǌĞĚĨŽƌƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚďĞĐĂƵƐĞ
ƚĂǆƉĂǇĞƌƐĂƌĞĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽĐůĂŝŵƚŚĞĐƌĞĚŝƚ
ǁŝƚŚǀĂůŝĚĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ͘
29                    Christopher  Matthew,  “The  $600  Billion  that  the  IRS  
&DQ¶W&ROOHFW´7LPHFRP0DUhttp://business.time.
com/2013/03/27/the-­600-­billion-­the-­i-­r-­s-­cant-­collect/.  
30 86*RYHUQPHQW$FFRXQWDELOLW\2I¿FH³8QGHU-­
standing  the  Tax  Reform  Debate:  Background,  Criteria,  and  
Questions”,  Sep  2005,  p.31,  http://www.gao.gov/new.items/
d051009sp.pdf.
ĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞK͕ƚŚĞƉƌŽũĞĐƚĞĚƚŽƚĂů ďƵĚŐĞƚĂƌǇ ĐŽƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŝŶĨĞĚĞƌĂů ƉƌŽŐƌĂŵƐ ƚŚĂƚ ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŚĞ
ŝŶĐĞŶƟǀĞĨŽƌƚĂǆƉĂǇĞƌƐƚŽƉƵƌĐŚĂƐĞĞůĞĐƚƌŝĐ
ǀĞŚŝĐůĞƐƚŚƌŽƵŐŚϮϬϭϵŝƐĂďŽƵƚΨϳ͘ϱďŝůůŝŽŶ͘ϯϭ  
dŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ƚŚĞ ƚĂǆĐƌĞĚŝƚ ƌĞůĂƚĞĚ ƌĞǀĞŶƵĞ
ĂŶĂůǇƐŝƐŽĨƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕ƚŚĞ/Z^ƌĞƋƵŝƌĞƐ
ĚŽŵĞƐƟĐ ĂŶĚ ĨŽƌĞŝŐŶ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͛
ĚŽŵĞƐƟĐ ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌƐ ƚŽ ƌĞƉŽƌƚ ĂĐƚƵĂů
ƐƚĂƟƐƟĐƐ ŽĨ ƋƵĂůŝĮĞĚ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ƐĂůĞƐ
ƚŽ ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ Žƌ ƌĞƚĂŝů ĚĞĂůĞƌƐŚŝƉƐ ĚƵƌŝŶŐ
ĞĂĐŚĐĂůĞŶĚĂƌƋƵĂƌƚĞƌ͘ 32  The  reports  are  to  
ŝŶĐůƵĚĞƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞĚĂƚĂƐƵĐŚĂƐƚŚĞŶƵŵďĞƌ
ŽĨƋƵĂůŝĮĞĚĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐƐŽůĚƉĞƌŵĂŬĞ
ĂŶĚŵŽĚĞůĂŶĚƚĂǆƉĂǇĞƌͲƐƉĞĐŝĮĐƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ
ĚĂƚĂ͘dŚĞĐƵƌƌĞŶƚƚĂǆƌƵůĞƐĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚ
ƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚĞŶĂďůĞƚŚĞ/Z^ƚŽĐŽŵƉŝůĞ
ĚĂƚĂĨŽƌĂŶĂůǇƐŝƐ͕ĂŶĚƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚŵĞĞƚƐ
ƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉůĞŽĨ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚZĞǀĞŶƵĞƐ͘
31 &RQJUHVVLRQDO%XGJHW2I¿FH(IIHFWVRI)HGHUDO&UHG-­
its  for  the  Purchase  of  Electric  Vehicles,  Congress  of  the  United  
States,  Sep  2012,  p.  5,KWWSZZZFERJRYVLWHVGHIDXOW¿OHV
FER¿OHVDWWDFKPHQWV(OHFWULF9HKLFOHVBSGI
32   Refer  to:  IRS  Notice  2009-­89  at  http://www.irs.gov/pub/
irs-­drop/n-­09-­89.pdf;;  Part  III  of  the  Internal  Revenue  Bulletin  
No.  2009-­48  (2009)  at  http://www.irs.gov/pub/irs-­irbs/irb09-­48.
pdf/LVWRIPDQXIDFWXUHUVDQGYHKLFOHVTXDOL¿HGIRUWKH(9
FUHGLWDWKWWSZZZLUVJRY%XVLQHVVHV4XDOL¿HG9HKLFOHV
$FTXLUHGDIWHU3XEOLVKHGHOHFWULFYHKLFOHVDOHV
data  reported  to  the  IRS  by  manufacturers  at  http://www.irs.gov/
Businesses/IRC-­30D-­–-­Plug-­In-­Electric-­Drive-­Motor-­Vehicle-­
Credit-­Quarterly-­Sales.
dŚĞƚĂǆƐǇƐƚĞŵƐŚŽƵůĚĞŶĂďůĞƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
ƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞŚŽǁŵƵĐŚƚĂǆƌĞǀĞŶƵĞǁŝůůůŝŬĞůǇ
be  collected  and  when.
$SSURSULDWH*RYHUQPHQW5HYHQXHV
32
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5DWLQJV6XPPDU\
Equity  and  Fairness Horizontal  +
Vertical  -­‐
Certainty +
Convenience  of  Payment -­‐
Economy  in  Collection -­‐
Simplicity -­‐
Neutrality +
Economic  Growth  and  Efficiency -­‐
Transparency  and  Visibility -­‐
Minimum  Tax  Gap +
Appropriate  Government  Revenues +
&RQFOXVLRQ
WŚĞŶĞǀĂůƵĂƚĞĚĂŐĂŝŶƐƚƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨŐŽŽĚƚĂǆƉŽůŝĐǇ͕ ƚŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚŵĞĞƚƐĨŽƵƌ͗ĞƌƚĂŝŶƚǇ͕ EĞƵƚƌĂůŝƚǇ͕ DŝŶŝŵƵŵdĂǆ'ĂƉĂŶĚƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚZĞǀĞŶƵĞƐ͘dŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚĚŽĞƐŶŽƚĨƵůůǇŵĞĞƚƚŚĞƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĨŽƌƋƵŝƚǇ
ďĞĐĂƵƐĞƚŚĞŶĞŐĂƟǀĞƐŽĨƚŚĞsĞƌƟĐĂůƋƵŝƚǇŽƵƚǁĞŝŐŚƚŚĞƉŽƐŝƟǀĞƐŽĨƚŚĞ,ŽƌŝǌŽŶƚĂůƋƵŝƚǇ͘
dŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚĨĂŝůƐƚŚĞŽƚŚĞƌĮǀĞƉƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨĂŐŽŽĚƚĂǆƉŽůŝĐǇ͗ŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞŽĨWĂǇŵĞŶƚ͕
ĐŽŶŽŵǇ ŽĨ ŽůůĞĐƟŽŶ͕ ^ŝŵƉůŝĐŝƚǇ͕  ĐŽŶŽŵŝĐ 'ƌŽǁƚŚ ĂŶĚ ĸĐŝĞŶĐǇ͕  dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕  ĂŶĚ
Visibility.
dŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ĞīĞĐƚƐ ĂƌĞĞǀĂůƵĂƚĞĚǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞƟŵĞĨƌĂŵĞŽĨ Ă ĨĞǁǇĞĂƌƐ
ĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞϮϬϬϵĚĞďƵƚŽĨƚŚĞƚĂǆĐƌĞĚŝƚĂƐĂŶŝŶĐĞŶƟǀĞƚŽĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐĂůĞƐŐƌŽǁƚŚŽĨ
ĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐƉƌŽĚƵĐĞĚďǇĂŶŝŶĨĂŶƚĂŶĚĞŵĞƌŐŝŶŐĞůĞĐƚƌŝĐǀĞŚŝĐůĞƐŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ůƚŚŽƵŐŚ
ƚŚĞ ĞǆƉƌĞƐƐ ƚĂǆ ĐƌĞĚŝƚ ŐŽĂů ŽĨ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĐƵƌƌĞŶƚ ŐƌĞĞŶ ĞůĞĐƚƌŝĐ ǀĞŚŝĐůĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ ŚĂƐ
ĨĂŝůĞĚĂŶƵŵďĞƌŽĨƉƌŝŶĐŝƉůĞƐŽĨŐŽŽĚƚĂǆƉŽůŝĐǇ͕ ŽŶĞĐĂŶŶŽƚŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇĞƐƚĂďůŝƐŚƚŚĞs
ƚĂǆĐƌĞĚŝƚĂƐĂĚŝƐŵĂů ůŽŶŐͲƚĞƌŵƚĂǆƉŽůŝĐǇĐŚŽŝĐĞďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇƉƌŽŵŽƚĞƐŽƚŚĞƌ
ůŽŶŐͲƚĞƌŵŶĂƟŽŶĂůƉŽůŝĐǇŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘dŚĞƐĞĂƌĞŶĂƟŽŶĂůƉŽůŝĐǇŝŶŝƟĂƟǀĞƐƚŚĂƚďĞŶĞĮƚƚŚĞ
ƉƵďůŝĐ͕ƐƵĐŚĂƐƚŚĞƌĞĚƵĐƟŽŶŽĨƚŚĞh͘^͘ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶƐĞĐƚŽƌ Ɛ͛ƌĞůŝĂŶĐĞŽŶƉĞƚƌŽůĞƵŵĂŶĚ
ƚŚĞŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚŽĨĂŝƌƋƵĂůŝƚǇĚƵĞƚŽ','ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕ďŽƚŚŽĨǁŚŝĐŚƚĂŬĞĂůŽŶŐƟŵĞƚŽ
ĂĐŚŝĞǀĞ͘
KƚŚĞƌƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͗dŚĞsƚĂǆĐƌĞĚŝƚƐƵƉƉŽƌƚƐǌĞƌŽĞŵŝƐƐŝŽŶǀĞŚŝĐůĞƐŝŶĂŶĂƩĞŵƉƚ
ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ĐĂƌďŽŶͲŝŶƚĞŶƐŝǀĞ ƚƌĂǀĞů ĂĐƟǀŝƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ ƐĞĐƚŽƌ ƚŚĂƚ ŝƐ ŚŝŐŚůǇ
ƌĞůŝĂŶƚŽŶƉĞƚƌŽůĞƵŵ͘dǁŽĂůƚĞƌŶĂƚĞĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐĐŽŵƉůĞŵĞŶƚƚŚĞĨĞĚĞƌĂůƐƵďƐŝĚǇďǇĂůƐŽ
ƌĞĚƵĐŝŶŐƚŚĞĐĂƌďŽŶĨŽŽƚƉƌŝŶƚŽĨƚŚĞh͘^͘ĐŽŵŵƵƚĞƌ͗/ŶĐƌĞĂƐĞƚŚĞĨĞĚĞƌĂůƉĞƌŐĂůůŽŶĞǆĐŝƐĞ
ƚĂǆŽŶŐĂƐŽůŝŶĞ;ŐĂƐƚĂǆͿĂŶĚƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĂŶĂƟŽŶǁŝĚĞWĂǇͲƐͲzŽƵͲƌŝǀĞ;WzͿŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘33  
ϭͿ&ĞĚĞƌĂů'ĂƐdĂǆ/ŶĐƌĞĂƐĞ/ŶŝƟĂƟǀĞ͗dŚĞĨĞĚĞƌĂůĞǆĐŝƐĞƚĂǆŽŶŐĂƐŽůŝŶĞŝƐĐƵƌƌĞŶƚůǇůĞǀŝĞĚ
ŽŶƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͕ƌĞĮŶĞƌƐ͕ĂŶĚŝŵƉŽƌƚĞƌƐŽĨƉĞƚƌŽůĞƵŵĂŶĚĚĞƉŽƐŝƚĞĚŝŶƚŚĞ&ĞĚĞƌĂů,ŝŐŚǁĂǇ
dƌƵƐƚ&ƵŶĚ͕ĨƌŽŵǁŚŝĐŚŝƚŝƐƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚƚŽƐƚĂƚĞƐƚŽĮŶĂŶĐĞǀĂƌŝŽƵƐŚŝŐŚǁĂǇ
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ĞĐĂƵƐĞƚŚĞĨĞĚĞƌĂůŐĂƐƚĂǆŝƐůĞǀŝĞĚĚŝƌĞĐƚůǇŽŶƉĞƚƌŽůĞƵŵďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕ĂůĂƌŐĞ
33   The  U.S.  Department  of  Transportation  has  considered  various  strategies,  including  the  Pay-­As-­You-­Drive  (PAYD)  insur-­
ance  initiative  and  the  Vehicle  Miles  Traveled  (VMT)  tax  initiative  with  the  goal  of  reducing  carbon-­intensive  travel  activity  related  to  
GHG  emissions.  The  VMT  Tax  is  a  proposed  pricing  strategy  that,  if  implemented,  makes  travel  more  expensive  and  less  desirable  
IRUFRQVXPHUVZKLOHUDLVLQJUHYHQXHIRUWKH'HSDUWPHQW,QWKLVDXWKRU¶VRSLQLRQLWLVXQOLNHO\WKDWDIHGHUDO907WD[ZLOOEHLPSOH-­
mented,  which  is  why  the  PAYD  insurance  initiative  appears  to  be  a  better  alternative.  
33
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ŶƵŵďĞƌŽĨƚĂǆƉĂǇĞƌƐĂƌĞƵŶŝŶĨŽƌŵĞĚĂďŽƵƚŝƚ͘ǀĞƌƐŝŶĐĞƚŚĞůĂƐƚŐĂƐƚĂǆŝŶĐƌĞĂƐĞŽĨϭϵϵϯ͕
ƚŚĞĮǆĞĚͲƌĂƚĞĨĞĚĞƌĂůŐĂƐƚĂǆŚĂƐďĞĞŶƐĞƚĂƚϭϴ͘ϰΪƉĞƌŐĂůůŽŶŽŶŐĂƐŽůŝŶĞĨƵĞůĂŶĚϮϰ͘ϰΪ
ƉĞƌŐĂůůŽŶŽŶĚŝĞƐĞůĨƵĞů͘
dŚĞĨĞĚĞƌĂůŐĂƐƚĂǆŝƐŶŽƚŝŶĚĞǆĞĚƚŽĞŝƚŚĞƌƚŚĞƉƌŝĐĞŽĨĐƌƵĚĞŽŝůŽƌŝŶŇĂƟŽŶ͖ŝƚŚĂƐ
ůŽƐƚŽŶĞͲƚŚŝƌĚŽĨŝƚƐďƵǇŝŶŐƉŽǁĞƌϯϰ͖ĂŶĚŝƚƐĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƚŽƐƚĂƚĞĐŽīĞƌƐŚĂƐďĞĞŶƐƚĞĂĚŝůǇ
ĚĞĐůŝŶŝŶŐ͘dŽĨƵŶĚƐƚĂƚĞŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĂůƉƌŽũĞĐƚƐ͕ĂůůĮŌǇh͘^͘ƐƚĂƚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐŶŽǁƉůĂĐĞ
ƐŽŵĞĨŽƌŵŽĨĂĮǆĞĚͲƌĂƚĞŽƌŝŶŇĂƟŽŶͲŝŶĚĞǆĞĚƐƚĂƚĞĞǆĐŝƐĞŐĂƐƚĂǆŽŶƚĂǆƉĂǇĞƌƐǁŚŽƌĞůǇ
ŽŶĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂůǀĞŚŝĐůĞƐ͘ϯϱ&ůŽƌŝĚĂůĞǀŝĞƐϰΪƉĞƌŐĂůůŽŶ͕ĂůŝĨŽƌŶŝĂĂƐƐĞƐƐĞƐϯϲΪƉĞƌŐĂůůŽŶ͕
ĂŶĚEŽƌƚŚĂƌŽůŝŶĂĂŶĚtĂƐŚŝŶŐƚŽŶďŽƚŚƚĂǆĂƚƚŚĞŚŝŐŚĞƐƚƌĂƚĞŽĨϯϳ͘ϱΪƉĞƌŐĂůůŽŶ͘ϯϲ    
^ŽŵĞĐŝƚĞ ƚŚĞ ƌĞǀĞŶƵĞŐĞŶĞƌĂƟŶŐƉŽƚĞŶƟĂůŽĨ ƚŚĞ ĨĞĚĞƌĂůŐĂƐ ƚĂǆĂƐĂ ƌĞĂƐŽŶ ƚŽ
ĂĚũƵƐƚ ŝƚ ĨŽƌ ƚŚĞĞīĞĐƚƐ ŽĨ ŝŶŇĂƟŽŶ͗ ĂĐŚϭΪƉĞƌ ŐĂůůŽŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĨĞĚĞƌĂů ŐĂƐ ƚĂǆǁŝůů
ƌĂŝƐĞĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇΨϭ͘ϴďŝůůŝŽŶŝŶŵƵĐŚŶĞĞĚĞĚƌĞǀĞŶƵĞƐ͘ϯϳŶŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶƚŚĞĞǆŝƐƟŶŐ
ĨĞĚĞƌĂůŐĂƐƚĂǆƉŽƐĞƐŵŝŶŝŵĂůĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞĐŽƐƚƐƚŽƚŚĞĨĞĚĞƌĂůŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕ĂŶĚŚŝŐŚĞƌ
ŐĂƐ ƉƌŝĐĞƐ ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ ƚŽ ƐĞƌŝŽƵƐůǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŽǁŶŝŶŐ ĨƵĞůͲĞĸĐŝĞŶƚ
ĂŶĚŐƌĞĞŶǀĞŚŝĐůĞƐ͘38,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ĨĞĚĞƌĂůŐĂƐ ƚĂǆ ŝƐŶŽƚĂƉŽƉƵůĂƌ ŝĚĞĂ
ǁŝƚŚ ĨĞĚĞƌĂů ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ Žƌ ƚŚĞŝƌ ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚƐ͘ ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ &ƌĞĚ hƉƚŽŶ͕ ĐŚĂŝƌŵĂŶ ŽĨ
ƚŚĞ,ŽƵƐĞŶĞƌŐǇĂŶĚŽŵŵĞƌĐĞŽŵŵŝƩĞĞ͕ŽďũĞĐƚƐƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐƚŚĞĨĞĚĞƌĂůŐĂƐƚĂǆ͕
ďĞĐĂƵƐĞŝƚŝƐĂŶĞǆĐŝƐĞƚĂǆǁŝƚŚƌĞŐƌĞƐƐŝǀĞŝŶĐŽŵĞĞīĞĐƚƐ͕͞,ŝŐŚĞƌŐĂƐƉƌŝĐĞƐŚŝƚƚŚŽƐĞǁŚŽ
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ĐŽƐƚͲĞīĞĐƟǀĞŽǁŶĞƌƐŚŝƉĚĞĐŝƐŝŽŶƐƚŚĂƚŝŶĐůƵĚĞůĞĂƐŝŶŐŽƌŽǁŶŝŶŐǌĞƌŽͲĞŵŝƐƐŝŽŶǀĞŚŝĐůĞƐ͘
,ĂƌŵŽŶŝǌĞĚŐƌĞĞŶƚĂǆƉŽůŝĐŝĞƐƐŚŽƵůĚƐĞŶĚĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚŵĞƐƐĂŐĞƐƚŽƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͘
7KH6-680673URJUDP
2XUJRDO– WRSURYLGHWKHKLJKHVWTXDOLW\
WD[HGXFDWLRQWRPHHWWKHQHHGVRIWKH
6LOLFRQ9DOOH\FRPPXQLW\
http://www.sjsu.edu/lucasschool/prospective-­mst/
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